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АННОТАЦИЯ
Актуальность темы статьи обусловлена неадекватностью нынешнего статуса центрального банка (ЦБ) в рамках 
современной денежной системы как эмиссионного органа и необходимостью его трансформации.
В большинстве работ, посвященных анализу политики ЦБ, фокусируется в основном внимание на вопросах, имею-
щих прикладной характер. И при этом игнорируется положение о том, что любые внешне логичные рекомендации 
по совершенствованию регулирующей деятельности ЦБ не могут быть результативными без решения вопросов фун-
даментального порядка. Одним из таковых является адекватное позиционирование ЦБ в рамках денежной системы. 
Предмет исследования —  статус института ЦБ, определяемый характером денежной системы, в рамках которой он 
находится. Цель работы —  установление необходимости приведения в органическое соответствие сути современной 
денежной системы и статуса ЦБ, т. е. целого и части. Сделан вывод о том, что национально-рыночный характер совре-
менной денежной системы обуславливает необходимость трансформации института ЦБ из собственно банковского 
учреждения в специальный государственный орган по монетарному регулированию рынка.
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aBstract
The relevance of the topic of the article is due to the inadequacy of the current status of the central bank (CB) within the 
modern monetary system as an issuing authority and the need for its transformation.
Most of the papers devoted to the analysis of the Central Bank’s policy focus mainly on issues of an applied nature. And 
at the same time, the provision that any seemingly logical recommendations for improving the regulatory activities of 
the Central Bank cannot be effective without addressing fundamental issues is ignored. One of these is the adequate 
positioning of the Central Bank within the monetary system. The subject of the study is the status of the Central Bank 
institution, determined by the nature of the monetary system within which it is located. The purpose of the work is to 
establish the need to bring into organic conformity the essence of the modern monetary system and the status of the 
Central Bank, i. e. the whole and part. It is concluded that the national-market nature of the modern monetary system 
necessitates the transformation of the institution of the Central Bank from the banking institution itself into a special 
state body for monetary regulation of the market.
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ВВЕДЕНИЕ
Как известно, реализацией монетарной полити-
ки в любой стране занимаются главным образом 
министерство финансов и центральный банк 
(далее —  ЦБ). Первое из них проводит соответ-
ствующую налоговую, бюджетную и казначей-
скую политику, а второй —  регулирует объем так 
называемой «денежной массы» —  совокупности 
наличных денежных средств, находящихся в об-
ращении, и безналичных денег, размещенных на 
банковских счетах. Если составляющие полити-
ки министерства финансов имеют практически 
устоявшийся характер и не вызывают острых 
научных дискуссий, то в отношении института 
ЦБ имеются вопросы не только в части состав-
ляющих проводимой им политики, но и статуса 
этого монетарного органа в рамках современ-
ной денежной системы. Впрочем в современной 
экономической литературе чаще всего ведутся 
дискуссии по поводу эмиссионной [1, 2, с. 72–74], 
процентной [3. 4], валютной [5, 6] и иных [7, 8] 
политик ЦБ, и редко встречаются полемические 
работы, в которых рассматриваются вопросы, 
связанные со статусом ЦБ и имманентностью со-
ставляющих его монетарной политики 1. Однако 
без решения проблем, имеющих фундаменталь-
ный характер, невозможно установить не толь-
ко эффективность, но и саму обоснованность 
реализуемой ЦБ политики. Так, нельзя ответить 
на вопросы: обоснованно ли выделение из гос-
бюджета средств на компенсацию процентов по 
банковским кредитам, оправданно ли отсутствие 
какой-либо ответственности ЦБ за проведение 
своей политики, аргументированно ли установ-
ление ключевой ставки?

По нашему мнению, для ответа на эти вопросы 
следует исходить из того, что институт централь-
ного банка существует не сам по себе, а состав-
ляет элемент денежной системы страны. Каков 
характер этой системы, таковы, очевидно, статус 
ЦБ и содержание его регулирующей деятельности. 
Таким образом, для определения обоснованности 
монетарной политики, проводимой ЦБ, необ-
ходимо сначала установить его статус в рамках 

1 В качестве примера одной из полемических работ по 
этим вопросам можно привести авторскую статью «Ди-
скуссионные вопросы эмиссионной функции централь-
ного банка в условиях современной денежной системы», 
опубликованную в журнале «Экономика. Налоги. Право». 
2022;15(1):56–62 [9].

денежной системы, а значит, характер самой этой 
системы. Для этого должен быть проведен эк-
скурс в историю данной системы, определен ее 
характер в современных условиях и тем самым 
выявлен не только действительный статус ЦБ, но 
и имманентность функций, которые он выполняет 
в настоящее время.

ГЕНЕЗИС ДЕНЕжНО-БАНКОВСКОЙ 
СИСТЕМЫ И ИНСТИТУТА ЦБ

Становление всеобщего характера рыночных 
отношений привело к образованию системы 
институтов, среди которых центральное место 
занимали банки, учрежденные частными лица-
ми. Первоначально они возникали как институ-
ты, сопровождающие реализацию взаиморасче-
тов участников рыночных отношений. Так, они 
принимали на ответственное хранение монеты, 
произведенные государем —  государством, или 
же просто слитки драгоценных металлов и вы-
давали долговые расписки (векселя), которые 
постепенно стали использоваться в рыночных 
расчетах наравне с монетами. Как известно из 
экономической истории, принятием монет на 
ответственное хранение и предоставлением век-
селей обычно занимались золотых дел мастера, 
имевшие опыт не только обращения с драгоцен-
ными металлами, но и общения друг с другом 
посредством записок с указанием на них извест-
ных только им условных (тайных, криптографи-
ческих) обозначений.

Становление всеобщего характера рыночных 
отношений означало наступление принципиально 
иной эпохи в истории человечества, в которой в от-
личие от предыдущей (христианской) эры одним 
из господствующих принципов общественных от-
ношений стал принцип разделения (обособления), 
который проявлялся во всех сферах общественной 
жизни. Так, в сфере политических отношений он 
находил выражение в том, что государство как 
некое корпоративное образование обосаблива-
лось, с одной стороны, от Церкви, а с другой, —  от 
общества, собирая с него налоги. При этом внутри 
самого себя оно дифференцировалось на законо-
дательную, исполнительную и судебную власти. 
В системе же рыночных отношений принцип раз-
деления проявился в имущественном обособлении 
всех участников названных отношений.

Еще одним проявлением вышеуказанного 
принципа стало пространственное разделение 
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составляющих денег —  их количественной и ка-
чественной определенностей. Количественная 
определенность в виде числа денежных единиц, 
обозначенного на банкнотах, находилась на руках 
участников рыночных отношений, а качествен-
ная определенность в виде монетарного золота 
депонировалась в хранилищах банков. Так же как 
в рамках монетной денежной системы, эти состав-
ляющие денег пребывали в единстве в каждой 
монете. И любой участник рыночных отношений 
воочию мог удостовериться в подлинности мо-
нет —  денег в плане соблюдения в них величины 
масштаба денежной единицы. В каждой стране 
этот масштаб имел свою величину 2.

С появлением же долговых расписок золотых 
дел мастеров и превращением этих векселей со 
временем в банкноты произошло пространствен-
ное разделение составляющих денег. Названные 
лица трансформировали свое прежнее ремесло, 
имевшее многовековую историю, в новое дело —  
банковское.

Банкнота есть ценная бумага —  безусловное 
долговое обязательство эмитента конвертировать 
ее на тот вес золота, который представлен числом 
денежных единиц, обозначенным на ней. Банкно-
ты находились в непосредственном рыночном 
обращении, а монетарное золото депонировалось 
в хранилищах банков. При этом каждый банк, эми-
тировавший свои банкноты, при каждом удоб-
ном случае декларировал, что его банкноты могут 
быть обмененными по первому требованию на 
соответствующий вес золота. Рядовые участники 
рыночных отношений верили этому; некоторые 
из них время от времени действительно произво-
дили такой обмен. Однако большинство рядовых 
участников рыночных отношений удовлетворя-
лось декларацией банков о возможности такой 
безусловной конвертации и потому использовали 
банкноты в повседневных расчетах без предъявле-
ния соответствующего требования к их эмитентам.

Однако по прошествии определенного време-
ни банки стали злоупотреблять этим доверием: 
сначала робко и понемногу, а затем все смелее 
с возрастающим размахом посредством эмити-
рования новых партий банкнот и выпуска допол-
нительного числа денежных единиц в оборот на 

2 В большинстве западноевропейских стран он составлял 
менее одного грамма, т. е. одна национальная денежная 
единица представляла менее одного грамма того или иного 
драгоценного металла (чаще всего золота).

кредитной основе без соответствующего попол-
нения запасов монетарного золота. Тем самым 
они фактически понижали официально установ-
ленную величину масштаба денежной единицы 
благодаря тому, что никто, кроме их самих, не 
мог знать число денежных единиц, выпущенных 
ими в рыночный оборот. При этом никто не мог 
произвести у них инвентаризацию имеющихся 
запасов золота. Соответственно никто практи-
чески не мог сопоставить эти две составляющие 
денег и удостовериться в соответствии официально 
установленной и фактически существующей ве-
личиной масштаба денежной единицы. Очевидно, 
что производить типографским способом просто 
банкноты является менее затратным и менее слож-
ным делом, чем добывание золота и пополнение 
им запасов хранилищ. Фактическая бесконтроль-
ность эмиссионной деятельности частных банков 
и неутолимая жажда наживы их владельцев довели 
риски их банкротства до критического уровня. 
Когда разрыв между декларированной и факти-
ческой величинами масштаба денежной единицы 
у них достиг предельной степени, им ничего не 
оставалось делать, как отказаться от выполнения 
эмиссионной функции и тем самым снять с себя 
риск банкротства.

В большинстве англосаксонских стран банки 
это сделали путем совместного учреждения ин-
ститута ЦБ, которому они безо всякого сожаления 
передали остатки запасов монетарного золота 
и делегировали эмиссионную функцию.

Вопрос о том, как делегирование эмиссион-
ной функции отразилось на изменении величи-
ны масштаба денежной единицы в той или иной 
стране, т. е. понизился ли он или же остался преж-
нем, предмет отдельного рассмотрения вне рамок 
настоящей статьи. Мы ограничиваемся только 
предположением того, что вновь образованный 
монетарный орган (ЦБ) начинал свою эмисси-
онную деятельность, скорее всего, с готовности 
добросовестно соблюдать требование закона де-
нежного обращения, т. е. поддерживать в неиз-
менности декларированную величину масштаба 
денежной единицы. Возможно, в первое время 
ему это действительно удавалось. Однако впо-
следствии он стал испытывать те же трудности 
эмиссионной деятельности, которые ранее пере-
жили коммерческие банки. Для их преодоления 
он также стал злоупотреблять доверием рядовых 
участников рыночных отношений в плане под-
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держания в неизменности величины масштаба 
денежной единицы.

Причем причина этого крылась не только в не-
утолимой жажде получения сеньоража —  дохо-
да, основу которого составляет разница между 
затратами на производство банкнот и величи-
ной указанного на них номинала. Она состо-
яла еще в том, что коммерческие банки стали 
производить расчеты между своими клиентами 
в безналичной форме. Тем самым на рынке стал 
появляться дополнительный объем денежных 
средств (в безналичной форме), к выпуску кото-
рых ЦБ не имел непосредственного отношения 
и под которые он не рассчитывал пополнять свои 
запасы золота, что приводило в конечном счете 
к фактическому сокращению величины масштаба 
денежной единицы. И в случае обращения отно-
сительно значительного количества участников 
рыночных отношений с требованием конверти-
ровать денежные средства на соответствующее 
количество монетарного золота ЦБ не смог бы 
выполнить свои долговые обязательства или во 
всяком случае для него это было бы весьма не-
легким делом. Кстати, из истории деятельности 
ЦБ в части выполнения обязательства по конвер-
тации банкнот на золото известен случай обра-
щения президента Франции генерала Де Голля 
в середине 1960-х гг. к ФРС США с требованием 
обменять на золото 1,5 трлн долл. по той вели-
чине его масштаба, которая была декларирована 
на том момент времени [10] 3.

Известно, что ФРС США хотя без явного удо-
вольствия, но все же выполнила тогда свое долго-
вое обязательство. Однако его выполнение выну-
дило ее девальвировать масштаб американского 
доллара до 0,35 гр., а затем совсем отказаться от 
выполнения своих долговых обязательств путем 
издания в 1971 г. президентом США Р. Никсоном 
соответствующего указа.

Кстати, ФРС США является частной компанией, 
в которой американское правительство не имеет 
своей доли собственности. И потому президент 
США не имел права на издание такого указа. Тем не 
менее он был издан. А чтобы указ не оказался в фо-
кусе общественного внимания, его искусно при-
крыли уотергейтским скандалом, закончившимся 
отставкой президента страны Ричарда Никсона; 

3 На тот момент времени масштаб американского доллара 
составлял менее 0,7 гр. золота.

но его указ, предотвративший банкротство ФРС 
США, остался в силе вне критического осмысления.

По логике вещей решение о невозможности 
конвертации долларов на золото должна была 
принять сама частная компания, длительное вре-
мя нарушавшая требования закона денежного 
обращения, свойственного золото-стандартной 
денежной системе. Очевидно, что владельцы круп-
нейших долей собственности данной компании 
не хотели предстать перед мировым сообществом 
в своем истинном свете.

Нельзя не отметить, что в таком же сложном 
положении в плане выполнения своих долговых 
обязательств в начале 1970-х гг. оказались ЦБ дру-
гих западных стран. Практически это означало, 
что золотостандартная денежная система полно-
стью исчерпала потенциал своего существования 
и требовала трансформирования. С этой целью 
была созвана и проведена центральными банками 
западных стран в 1976 г. в Кингстоне Ямайская 
валютно-денежной конференция.

МИСТИКА В ПОЗИЦИОНИРОВАНИИ 
ЦБ В УСЛОВИЯХ ЯМАЙСКОЙ 

ВАЛЮТНО-ДЕНЕжНОЙ СИСТЕМЫ
Важнейшее решение, которое единогласно было 
принято участниками Ямайской международной 
валютно-денежной конференции, состояло в том, 
что ЦБ отказались от выполнения своих долго-
вых обязательств по конвертации эмитирован-
ных ими ценных бумаг (банкнот) на золото.

Понятно, что истинную сущность решения об 
отказе от золотого стандарта нельзя было выставлять 
на показ, чтобы не вызвать возмущение мировой 
общественности. Поэтому для сокрытия истинных 
причин отказа от золотого стандарта были приня-
ты решения, не имевшие столь важного значения, 
в частности о том, что обменный курс националь-
ных валютно-денежных единиц больше не будет 
фиксированным, т. е. он не будет обуславливаться 
декларированными величинами масштабов наци-
ональных валютно-денежных единиц.

Масштаб денежной единицы как один из эле-
ментом денежной системы упразднялся. Соответ-
ственно декларировалось, что отныне величина 
обменных курсов будет плавающей. Однако не 
устанавливалось, от чего она должна зависеть. 
Иными словами, на Ямайской международной 
валютно-денежной конференции не была опреде-
лена альтернатива монетарному золоту, что было 
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вопросом сущностного порядка, который по логике 
вещей должен был решаться экономической на-
укой. И она действительно его по-своему решила.

Как бы по случайному стечению обстоятельств 
в год проведения данной конференции Нобелев-
ским комитетом была присуждена премия по эко-
номике американскому экономисту М. Фридмену 
за разработку теории монетаризма, в которой 
недвусмысленно утверждается, что вместо золо-
та качественной определенностью денег следует 
в новых условиях считать доверие к безупречной 
репутации ЦБ как надежного контрагента рыноч-
ных отношений [11, с. 35]. Это было, безусловно, 
оригинальное предложение, заслуживавшее Но-
белевской премии, особенно после того, как ЦБ 
отказались от выполнения своих долговых обяза-
тельств, т. е. проявили себя как бесчестные, абсо-
лютно не надежные контрагенты. На основании 
воззрения М. Фридмена на альтернативу монетар-
ного золота неолиберальная школа экономической 
мысли позиционировала новую денежную систему 
как «фидуциарную», т. е. доверительную [12, с. 177, 
181]. Согласно положениям теории монетаризма 
как одной из направлений неолиберальной школы 
экономической мысли доверие к авторитету ЦБ 
стало считаться альтернативой монетарному зо-
лоту. По сути это стало означать, что деятельность 
ЦБ, так же как церковная жизнь, стала основывать-
ся на вере. Уместно отметить, что для ФРС США 
такое положение дел стало вполне органичным, 
ибо на его банкнотах прямо начертано: «мы, (т. е. 
ФРС США) уповаем на бога». Символическое изо-
бражение этого церковно-банковского института 
приведено на однодолларовой банкноте в виде 
пирамиды с возвышающимся над ней всевидя-
щим оком.

Таким образом, посредством принятия решений 
участниками Ямайской валютно-денежной кон-
ференции такой мирской рыночный институт, как 
ЦБ, превратился отчасти в оккультное учреждение, 
полурелигиозную организацию, систематически 
осуществляющую свое крайне важное мистическое 
действо, состоящее в нижеследующем.

Если в рамках золотого стандарта число денеж-
ных единиц, обозначенное на банкнотах, долж-
но было возрастать согласно требованию закона 
денежного обращения вследствие пополнения 
запасов монетарного золота в хранилищах ЦБ, 
то в условиях фидуциарной денежно-банков-
ской системы оно может возрастать вследствие 

увеличения доверия к авторитету ЦБ. Не трудно 
заметить, что доверие к репутации ЦБ есть нечто 
трансцендентное (потустороннее). И именно на 
основании возрастания уровня доверия к ЦБ име-
ется возможность дополнительно эмитировать 
наличные денежные средства.

Мистика заключается в том, что ЦБ осущест-
вляет своеобразное превращение потусторонней 
субстанции —  возросшего уровня доверия к своей 
репутации —  во вполне мирские (посюсторонние, 
т. е. реальные земные) вещи —  то или иное число 
денежных единиц. Часто в научной литературе 
денежные средства сравнивают с «кровью эко-
номики». И эта «кровь» изначально фонтаниру-
ет и бесконечно может истекать из такого полу-
мистического (полурелигиозного) учреждения, 
как ЦБ. Составляя сердцевину структуры рынка 
и обеспечивая участников рыночных отношений 
своей «кровью», ЦБ рассматривает весь рынок 
как свою периферию, которую он великодушно 
наполняет жизнью, правда, требуя за это всеоб-
щего ему поклонения. Все участники рыночных 
отношений должны внимать ему и ждать от него 
судьбоносных решений по оценке текущей и пер-
спективной рыночной конъюнктуры —  величине 
его ставки. Как известно, в мире существует много 
различных конфессий, которым принадлежит то 
или иное количество населения планеты. Однако 
в мире есть еще такая «конфессия», которая прак-
тически объединяет в своих рамках все население 
планеты, —  религия «золотого тельца» (денежного 
фетишизма) с ее главными храмами —  ЦБ стран 
мирового хозяйства.

Можно ли согласиться с таким положением дел, 
т. е. признать истинность неолиберальной школы 
в том, что современную денежную систему следует 
позиционировать фидуциарной, а качественной 
определенностью денег вместо золота признать 
доверие в непорочной репутации ЦБ? С точки 
зрения российской школы экономической мысли 
с этим согласиться нельзя [13, с. 28–29].

Современную денежную систему невозможно 
позиционировать как активную (от слова «акти-
вы»). [14, с. 65] по причине уже не теоретических 
воззрений неолиберальной школы, а практических 
положений дел в денежно-банковской системе. Это 
следует из того факта, что банкноты, эмитируемые 
ЦБ, являются его безусловными обязательствами 
и обеспечиваются всеми его активами согласно 
ст. 30 Федерального закона от 10.07.2002 № 86.
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Как известно, обязательство, имеющееся у од-
ной из сторон рыночных отношений, является 
требованием другой стороны этих отношений, ко-
торой в отношениях с ЦБ выступают пользователи 
его ценных бумаг (банкнот). Соответственно они 
должны обладать правом на требование к эми-
тенту конвертировать выпущенные им банкно-
ты на то, что они представляют, т. е. активы ЦБ. 
Правда, правильнее было бы сказать, что активы 
ЦБ представляют не сами банкноты как таковые, 
а число денежных единиц, указанное на них. На 
одной банкноте может быть указано одно число 
денежных единиц, а на другой —  другое. Соответ-
ственно две одинаковые по своему типографскому 
исполнению и законности банкноты представля-
ют разный объем активов ЦБ. Проблема состоит 
только в определении того, каков именно объем 
активов представляет одна денежная единица. Но 
это риторический вопрос. Дело в том, что в усло-
виях современной денежной системы в отличие 
от предыдущей (золотостандартной) системы от-
сутствует масштаб денежной единицы. Решением 
Ямайской конференции он был упразднен. По-
этому невозможно определить объем обязательств 
ЦБ по конвертации банкнот на его активы. Из этого 
факта следует вывод, что число денежных единиц, 
обозначенное на банкнотах ЦБ, не обусловлено 
величиной его активов. Соответственно ЦБ имеет 
возможность производить наличные денежные 
средства в произвольном размере.

Таким образом, актуальным остается вопрос 
о том, что же на самом деле вместо монетарного 
золота выступает качественной определенностью 
денег в рамках современной денежной системы? 
На основе ответа на него можно будет определить, 
с одной стороны, действительную суть современ-
ной денежной системы, а с другой —  получить воз-
можность правильно позиционировать институт 
ЦБ, осуществляющий монетарное регулирование 
рынка.

ПОЗИЦИЯ РОССИЙСКОЙ ШКОЛЫ 
ЭКОНОМИЧЕСКОЙ МЫСЛИ

Принципиальная позиция российской школы 
экономической мысли состоит в том, что возра-
стание объема денег в рыночном обороте про-
исходит не вследствие увеличения уровня дове-
рия к репутации ЦБ и, тем более, не вследствие 
возрастания размера активов этого учреждения, 
а в результате создания национального валового 

дохода [13, с. 104]. Экономической основой дан-
ного дохода выступает та часть цены произве-
денных и реализованных товаров, которая пре-
вышает их издержки. В результате производства 
и реализации товаров за тот или иной промежу-
ток времени на рынке происходит возрастание, 
с одной стороны, объема его вещественного со-
держания, а с другой стороны —  увеличение чи-
сла денежных единиц на лицевых счетах. Соот-
ветственно это число является представителем 
как того, что уже было продано, так и того, что 
предлагается к продаже в текущее время. А по-
скольку процесс производства и реализации то-
варов находится в собственности конкретных 
субъектов, осуществляющих свою деятельность 
в рамках национального рыночного пространст-
ва, постольку можно сделать вывод, что число де-
нежных единиц, обозначенное на всех законных 
носителях, является представителем всего веще-
ственного содержания рынка во всем многообра-
зии его форм. Другими словами, качественной 
определенностью денег в рамках современной 
денежной системы с позиции российской шко-
лы экономической мысли следует считать имен-
но это вещественное содержание, находящееся 
в границах рынка (страны). Защиту этих границ 
от внешних угроз обеспечивает государство. Со-
ответственно оно, а также компании всех отра-
слей национальной экономики, все товары, пред-
лагающиеся к продаже, все природные ресурсы 
страны, все многообразие человеческого капита-
ла, все объекты здравоохранения, образования, 
культуры, спорта составляют элементы вещест-
венного содержания рынка. Поэтому современ-
ную денежную систему следует позиционировать 
как рыночную, а точнее сказать, —  национально-
рыночную. Деньги есть феномен национального 
порядка. В каждой стране, обладающей суверени-
тетом, имеются свои (национальные) денежные 
средства —  количественная определенность денег 
и свое вещественное содержание рынка —  каче-
ственная определенность денег.

ИМПЕРАТИВЫ ТРАНСФОРМАЦИИ 
ЦБ В РАМКАХ СОВРЕМЕННОЙ 

ДЕНЕжНОЙ СИСТЕМЫ
В соответствии с национально-рыночным харак-
тером современной денежной системы возраста-
ние объема денег на рынке происходит в результа-
те создания национального валового дохода. Это 
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объективно указывает на то, что ЦБ не может осу-
ществлять эмиссию наличных денежных средств. 
Другими словами, в рамках своевременной денеж-
ной системы Центральный банк не может пози-
ционироваться как эмиссионный орган, как некая 
оккультная организация, возрастающая сама из 
себя. Самовозрастающим образованием является 
рынок (страна) в целом, а не ее отдельная струк-
турная часть.

В настоящее время эмиссионные средства со-
ставляют основную долю пассивов ЦБ, которые 
он черпает сам у себя на беспроцентной основе 
и на неограниченный срок. Беспроцентное за-
имствование денежных средств у самого себя на 
бесконечные времена дает возможность ЦБ без 
особых усилий бесконечно пополнять свои активы. 
Заметим, что в большинстве научных трудов поли-
тика ЦБ именуется именно как кредитная, а точнее 
сказать, денежно-кредитная [15, с. 307] и почти не 
акцентируется внимания на том, что изначально 
политика ЦБ является не кредитной, а заемной, 
и ЦБ выступает на самом деле не как «кредитор 
последней инстанции» [15, с. 308], а как «заемщик 
первой инстанции».

ЦБ является по сути такой полурелигиозной 
организацией, которая может нарушать закон 
развития материального мира —  закон сохране-
ния вещества (энергии). Поскольку такое полу-
мистическое позиционирование института ЦБ 
научно не обосновано, постольку оно должно 
быть преодолено. В рамках современной (нацио-
нально-рыночной) денежной системы ЦБ должен 
быть лишен эмиссионной функции.

В отсутствии у него пассивов он не должен 
иметь экономического права осуществлять ре-
финансирование, так как финансированием 
и рефинансированием занимаются финансовые, 
а не банковские институты. Банки же призваны 
заниматься заимствованием, кредитованием, 
проведением расчетных операций и т. д.

Отсутствие средств на кредитование должно оз-
начать отсутствие у ЦБ и такого инструмента, как 
ставка рефинансирования (ключевая ставка). Сле-
дует сделать вывод, что в условиях современной 
денежной системы ЦБ должен позиционироваться 
не как банковское учреждение, а как специальный 
орган по монетарному регулированию рынка.

При этом его регулирующая деятельность 
должна быть направлена не на борьбу с естест-
венной формой развития всякого органического 

образования, т. е. не на борьбу с циклами, а на 
обеспечение условий устойчивого равновесного 
развития рынка.

Одним из инструментов реализации такой 
направленности регулирующей деятельности 
ЦБ должно быть предоставление произведенных 
им наличных денежных средств коммерческим 
банкам не на кредитной, а на компенсационной 
основе.

В коммерческих банках постоянно возрастает 
удельный вес безналичных денежных средств, что 
объективно вызывает нехватку наличных средств 
для осуществления текущих операций. Они долж-
ны получать эти средства у того органа, который 
должен быть образован на базе нынешнего ЦБ.

Коммерческие банки должны перечислять 
часть своих безналичных средств на счета в этот 
орган и получать от него в таком же объеме на-
личные средства, конечно, за вычетом тех издер-
жек и той умеренной надбавки к ним, которые 
должны выступать основой получения соответст-
вующей выручки. Общий объем наличных средств, 
который производится данным органом по ито-
гам того или иного промежутка времени, должен 
определяться величиной созданного за это время 
национального валового дохода.

Раскрытие всех функций данного органа в рам-
ках современной денежной системы требует от-
дельного рассмотрения. В рамках же настоящей 
статьи обратим внимание только на то важное 
обстоятельство, что данный орган не должен быть 
обособлен от государства. Ему следует быть его 
неотъемлемой частью. Именно государство при-
звано выполнять денежную функцию, а не част-
ное предприятие или же компания, формально, 
принадлежащая государству, но фактически от-
чужденная от него, как это имеет место в нашей 
стране. Денежная функция в эпоху известных 
революционных общественных потрясений была 
незаконно отчуждена от государства, и теперь 
настало время возвратить все на «круги своя».

Возвращение денежной функции государству 
позволит ему осуществлять монетарную поли-
тику во всей полноте с учетом национальных 
интересов.

ВЫВОДЫ
Актуальным вопросом государственной поли-
тики в сфере экономики является не столько 
совершенствование монетарной политики ЦБ, 

ЭКОНОМИКА И УПРАВЛЕНИЕ / Economics anD manaGEmEnt



65

www.Etl.fa.ru

сколько правильное позиционирование этого 
института в рамках современной денежной сис-
темы. Такое позиционирование состоит в том, 
что ЦБ теперь должен выступать не банковским 
учреждением, а органом по монетарному регу-
лированию рынка.

Согласится ли ЦБ какой-либо страны на утра-
ту своего «сеньоража», трансформацию своего 
статуса как эмиссионного органа —  вопрос ри-
торический. Однако из того, что этот вопрос не 

имеет практической перспективы разрешения 
в обозримом будущем, можно сделать неуте-
шительный вывод: кризис в развитии мирового 
хозяйства, обусловленный запредельным уровнем 
кредиторской задолженности государств абсо-
лютного большинства стран мирового хозяйства, 
нарастающей деградацией качества активов ЦБ, 
дойдет до такого уровня, когда его можно будет 
решить только путем списания всех накопивших-
ся проблем на мировую войну.
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