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Крах золотого рубля
ЮРИЙ ГРУЗИЦКИЙ,
кандидат исторических наук, доцент БГЭУ

Столетие назад, в 1914 году, в истории финансов Российской империи произошло событие, радикаль
но изменившее денежную систему государства. Знаменитый золотой рубль, о котором сегодня с но
стальгией вспоминают российские политики и экономисты, прекратил свое существование.

Проведенная в конце XIX века известным го
сударственным деятелем С.Ю. Витте моне
тарная реформа позволила стабилизировать 

денежное обращение в стране, укрепила позиции 
российского рубля на международной арене. Вве
денный золотомонетный стандарт наиболее соот
ветствовал требованиям капитализма с экономикой 
свободной конкуренции, способствовал развитию 
производства, кредитной системы, расширению 
международного кредита. До начала Первой миро
вой войны рубль Российской империи входил в пя
терку наиболее устойчивых валют в мире.

Усилия реформаторов, направленные на переход 
к золотой валюте, в целом себя оправдали. Денеж
ная система государства оказалась достаточно ста
бильной. Она помогла экономике преодолеть се
рьезные внутренние и внешние потрясения, кото
рые переживала империя с начала XX века: глубо
кий экономический кризис, война с Японией, рево
люционные события 1905 года.

Находившаяся в обращении полноценная золо
тая и серебряная монета составляла четвертую 
часть всей денежной массы. Денежное обращение 
до 1914 года базировалось на больших золотых ре
зервах, почти полностью обеспечивавших покрытие 
кредитных билетов, в то время как в Англии оно со
ставляло 47,9%, во Франции -  61,9%.

Однако в обстановке начавшейся в 1914 году Пер
вой мировой войны в Российской империи пошел 
процесс вытеснения золота из внутреннего обра
щения и ограничения его монетарных функций 
сферой внешнеэкономического оборота. 27 июля 
1914 года, за четыре дня до официального вступле
ния империи в войну, вышел указ, который приоста
новил размен кредитных билетов на золото и разре
шил их эмиссию без золотого обеспечения. Этот за
конодательный акт фактически положил конец пе
риоду золотомонетного стандарта, открыв дорогу 
господству бумажных денег.

Резко снижается золотое обеспечение рубля, изме
няется структура денежного хозяйства: количество 
золота в обращении уменьшается, объем кредитных 
билетов интенсивно растет. К началу 1917 года цар
скому правительству удалось изъять из обращения 
лишь 50 млн. золотых рублей, в то время как насе
ление тезаврировало (припрятало) 436 млн., и око
ло 452 млн. руб. в золоте ушло за границу. Подобное 
произошло затем с серебряной полноценной и бил
лонной и даже медной монетами.

С ликвидацией обмена банкнот упраздняется и 
существовавший лимит их эмиссии на 300 млн. руб. 
сверх золотого запаса. Выпуск бумажных денег стал 
наращиваться пропорционально росту военных 
расходов. Эмиссионное право Госбанка было увели
чено с 300 млн. руб. до 1,5 млрд. руб. Позже прави
тельство четырежды увеличивало эту сумму, доведя 
ее законом от 27 декабря 1916 года до 6,5 млрд. руб.

Понимая все негативные последствия, которые 
несла инфляция, правящие круги стремятся сдер
жать обороты печатного станка, ищут другие ис
точники покрытия дефицита госбюджета. Уже в ав
густе 1914 года для этого начали активно использо
вать внутренние займы. Кроме того, для ведения 
войны правительство увеличило косвенные нало
ги. В 1915 году за счет этого было получено более 
500 млн. руб., в 1916 году -  725 млн. руб.

Стремясь остановить рост цен, в 1914 и 1915 годах 
государство вмешивается в процесс ценообразова
ния, вводя систему «указных цен». Установление 
твердых цен на хлеб с непропорциональным ростом 
стоимости промышленных товаров привело к укло
нению крестьянства от хлебозаготовок, напряжен
ной ситуации с продовольствием в городе. Попытки 
подавить инфляцию таким путем подстегнули рост 
цен на свободном рынке.

В 1916 году как полноценная, так и неполноцен
ная монета уходят в сбережения. Недостаток мел
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ких номиналов привел к разменному «голоду». Для 
разрешения этой проблемы был предложен проект 
чеканки никелевых монет, который не получил ре
ализации. Однако набирает обороты выпуск в об
ращение казначейских марок разменного достоин
ства -  так называемых марок-денег.

К моменту крушения царизма металлическое обе
спечение кредитных билетов составляло лишь около 
15%. Наращивание эмиссии бумажных денег и со
кращение золотого запаса вели к завершению про
цесса превращения золотого рубля в обычную бу
мажную валюту.

Денежное обращение в западной части Россий
ской империи, оккупированной немецкими войска
ми, куда входили и белорусские земли, имело свои 
особенности. В 1915 году германское командование 
стало внедрять в обращение марку. Но немецкая ва
люта принималась населением только под давлени
ем, так как оно считало полноценными деньгами 
лишь российские рубли и нарушало установленный 
курс. Тогда в 1916 году захватчики ввели в обраще
ние оккупационные рубли -  боны Восточной ссуд
ной кассы. Такая валюта имитировалась в виде мо
нетовидных железных бон в 1,2 и 3 коп., а также бу
мажных номиналов 20,50 коп. и 1,3,10,25 и 100 руб.

С падением династии Романовых ситуация в де
нежном хозяйстве России ухудшается. Это было 
связано с быстрым ростом военных расходов. Необ
ходимость изыскать огромные средства вела к уси
ленному выпуску кредитных билетов. Буржуазная 
власть превратила эмиссию бумажных денег в ос
новное средство финансирования войны.

Выпуск бумажных денежных знаков стал ин- 
тесивнее, чем при царизме. Например, в марте 
1917 года было выпущено кредитных билетов на 
сумму 1 031 млн. руб., в сентябре того же года -  на 
1 892 млн. руб. Золотой запас при этом уменьшал
ся. К октябрю 1917 года в России хранилось золота 
лишь на сумму 1 294 млн. руб. при 17 275 млн. кре
дитных рублей в обращении.

Новая власть приступает к эмиссии бумажных де
нег, полностью лишенных золотого и товарного обе
спечения. С конца апреля в оборот стали поступать 
так называемые «думские деньги» достоинством 250 
и 1000 руб. На первой купюре был изображен дву
главый орел, лишенный корон и атрибутов царской

власти, на второй -  Таврический дворец, где заседа
ла Государственная дума. С августа началась эмис
сия казначейских билетов 20 и 40-рублевого досто
инства без атрибутов бумажных денежных знаков 
(даты эмиссии, подписей должностных лиц Мини
стерства финансов), прозванных в народе «керенка
ми».

Временное правительство повторило эмиссию ма- 
рок-денег образца 1915 года, посвященных 300-ле
тию дома Романовых с изъятием герба России и во
дяных знаков. К тому же денежный рынок напол
нялся другими суррогатами: купонами долговых 
обязательств, облигациями различных займов и т.д.

Отношение населения к деньгам Временного 
правительства было скептическим. Народ считал 
«твердыми» деньгами купюры, выпущенные цар
ским правительством, и в условиях исчезновения 
металлических денег использовал их как средство 
сбережения. В свою очередь, «думским» деньгам и 
особенно «керенкам» население не доверяло и стре
милось от них избавиться. Это вело к разрушению 
единого денежного обращения и возникновению 
параллельных валют с разными курсами.

В условиях разбухания денежной массы и падения 
производства страна стояла перед угрозой лавино
опасного роста цен. Выйти из сложного финансо
вого положения Временное правительство намере
валось путем получения новых кредитов у союзных 
держав и долгосрочных государственных займов 
внутри страны. Для этого буржуазное правитель
ство решило реализовать свой первый долгосроч
ный внутренний заем -  «Заем свободы 1917 года». 
К концу сентября подписка на него дала около 
4 млрд. руб. Однако продолжающаяся дестабили
зация денежной системы России вела к падению об
менного курса рубля. Если перед войной за 1 фунт 
стерлингов платили 9 руб. 46 коп., то в октябре 
1917 года -  уже 43 руб., за американский доллар -  
1 руб. 4 коп. и 8 руб. соответственно.

Результаты денежной политики, проводимой в 
годы Первой мировой войны как царским, так и Вре
менным правительствами, оказались критически
ми. Ко времени свершения Октябрьской революции 
денежная масса приблизилась к 20 млрд. руб., уве
личившись по сравнению с февралем 1917 года без 
малого вдвое и превысив довоенный уровень почти 
в 9 раз.
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