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Оценка состояния денежной системы страны с научной точки зрения имеет пер-
востепенное значение для национальной экономики. Денежно-кредитная система 
страны представляет собой сложную сеть взаимосвязанных макро и микро эконо-
мических переменных, которые влияют на общее состояние национальной эконо-
мики. Объективная, количественно измеримая оценка состояния денежно-кредит-
ной системы необходима государственным органам для принятия обоснованных 
решений о денежно-кредитной политике. Решения в области денежно-кредитной 
политики, такие как установление процентных ставок или корректировка денеж-
ной массы, могут иметь далеко идущие последствия для экономики, поэтому тре-
бует научного подхода в обосновании и прикладном применении. Объект исследо-
вания – национальная система хозяйствования, предмет исследования – кредитно- 
денежная система национальной экономики. Цель исследования – сделать научно- 
обоснованный вывод о системном состоянии кредитно-денежной системы России на 
начало 2023 года и предложить стратегические меры адаптивности кредитно-денеж-
ной системы в изменившейся реальности мировой экономики. В статье рассмотрены 
основные показатели, характеризующие состояние национальной кредитно-денеж-
ной системы. Выявлена основная проблема денежно-кредитной системы России, в 
части использования резервных международных валют, прежде всего, доллар США 
и евро. Предложена принципиальная схема организации международных расчётов 
с дружественными странами на экономическом пространстве стран БРИКС и Евра-
зийском экономическом союзе.
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Assessment of the state of the country’s monetary system from a scientific point of 
view is of paramount importance for the national economy. The monetary system of a 
country is a complex network of interconnected macro and micro economic variables 
that affect the overall state of the national economy. An objective, quantifiable assess-
ment of the state of the monetary system is necessary for government agencies to make 
informed decisions about monetary policy. Monetary policy decisions, such as setting 
interest rates or adjusting the money supply, can have far-reaching consequences for the 
economy, therefore requires a scientific approach in justification and application. The 
object of the study is the national economic system, the subject of the study is the mone-
tary system of the national economy. The purpose of the study is to make a scientifically 
based conclusion about the systemic state of the monetary system of Russia at the begin-
ning of 2023 and to propose strategic measures for the adaptability of the monetary sys-
tem in the changed reality of the world economy. The article considers the main indica-
tors characterizing the state of the national monetary system. The main problem of the 
monetary system of Russia in terms of the use of reserve international currencies, pri-
marily the US dollar and the euro has been identified. A schematic diagram of the orga-
nization of international settlements with friendly countries in the economic space of the 
BRICS countries and the Eurasian Economic Union is proposed.
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ВВЕДЕНИЕ
Денежно-кредитная система представляет 

из себя необходимый и важнейший элемент 
финансовой системы, в котором реализуется 
комплекс взаимосвязанных экономических отно-
шений, связанных с созданием, распределением 
и использованием денежных средств в экономике. 
Она является важнейшей составляющей экономи-
ческой системы и играет ключевую роль в регули-
ровании экономических процессов. Мониторинг 
и диагностика состояния кредитно-денежной 
системы страны жизненно важен по несколь-
ким причинам: 1. денежно-кредитная политика 
оказывает значительное влияние на экономику, 
влияя на экономический рост, инфляцию и уро-
вень занятости. Изменения в доступности кре-
дитов, процентных ставках и денежной массе 

— все это может повлиять на экономическую 
активность национальных секторов хозяйство-
вания и объем промышленного производства; 2. 
денежно-кредитная система играет решающую 
роль в обеспечении структурной целостности 
национальной экономики. Способность частных 
лиц и предприятий совершать своевременные 
транзакции (операции купли-продажи, переводы 
денежных средств) имеют важное значение для 
функционирования национальной экономики 
и обеспечения финансовой стабильности. Любые 
кризисные явления в функционировании де-
нежно-кредитной системы, особенно такие как 
банкротства банков или девальвация нацио-
нальной валюты, могут вызвать значительные 
экономические и социальные потрясения; 3. ста-
бильность денежно-кредитной системы имеет 
решающее значение для обеспечения доверия 
инвесторов для привлечения инвестиций в ре-
альный сектор экономики и определяет эффек-
тивность финансовой политики правительства. 
Изменения в денежно-кредитной системе страны, 
которые не были вовремя спрогнозированы, со-
здают неопределенность в национальной системе 
хозяйствования и снижают эффективность госу-
дарственной политики, что подрывает доверие 
экономических агентов, приводя к оттоку капи-
тала и сокращению инвестиций в национальную 
экономику.

То есть, важность мониторинга состояния 
денежно-кредитной системы страны сложно 
переоценить, особенно в условиях недруже-
ственных действий западных стран и увеличения 
санкционного давления на финансовый сектор 
страны, которое оказывает значительное влияние 
на показатели экономического благополучия. 

Центральный банк является ключевым игро-
ком в денежно-кредитной системе, он выпол-
няет функцию регулирования денежной массы 
в экономике, контролирует кредитную политику 
коммерческих банков и осуществляет монетар-
ную политику, также выполняет функцию банка 
банков, предоставляя кредиты коммерческим 
банкам и осуществляя расчеты между ними. 
Мониторинг состояния денежно-кредитной си-
стемы страны также относится к компетенции 
Центрального Банка и имеет жизненно важную 
функцию в обеспечении проведения финансо-
вых операций хозяйствующих субъектов внутри 
национальной экономики и обеспечении ста-
бильности функционирования денежно-кре-
дитной системы, а также поддержания дове-
рия к экономике и обеспечения общественного  
благополучия.

МАТЕРИАЛЫ И МЕТОДЫ
В отечественных научных исследованиях 

достаточно широко освещается история развития 
денежно-кредитной системы России [ 1 ], [ 2 ], [ 3 ], 
[ 4 ], [ 5 ], кредитно-денежной политики России [ 6 ], 
[ 7 ], [ 8 ], [ 9 ], [ 10 ], изменении кредитно-денежной 
системы в условиях санкционного давления [ 11 ], 
[ 12 ], [ 13 ], [ 14 ]. В настоящем исследовании обобщён 
опыт различных исследований отечественных 
учёных и предлагаются меры по стабилизации 
системного состояния.

Денежно-кредитная система включает в себя 
несколько основных элементов, денежные агре-
гаты представляют собой показатели денежной 
массы в экономике, которые могут предоставить 
важную информацию об экономических усло-
виях и служить основой для принятия решений 
в области денежно-кредитной политики. Однако 
интерпретация изменений в денежных агрегатах 
может зависеть от множества факторов, включая 
экономические условия, цели политики и кон-
кретный измеряемый денежный агрегат. Один 
из них — это денежная масса, которая представ-
ляет собой совокупность денежных средств, на-
ходящихся в обращении в экономике. Денежная 
масса может быть создана центральным банком, 
коммерческими банками и другими финансовыми 
институтами – таблица 1.    Таблица 11

Одним из распространенных денежных агре-
гатов является M1, который включает валюту в об-
ращении, депозиты до востребования и другие 
ликвидные активы. Изменения в M1 могут от-
ражать изменения в спросе на деньги, а также 
изменения в доступности кредитов. Другим де-
нежным агрегатом является M2, который включает 
1
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Таблица 11

Денежные агрегаты на 01.04.2023 года

Показатели По состоянию на 01.04.2023, 
млрд. руб. 

Прирост с начала года, 
проценты

Денежный агрегат М0, 15820 2,5

Денежный агрегат М1 45351 3,0

Денежный агрегат М2 84813 2,9

Широкая денежная масса 97775 3,2

1 Источник: составлено автором по данным. [Электронный ресурс]. Режим доступа: https://cbr.ru/statistics/macro_itm/dkfs/monetary_
agg/

M1 плюс сберегательные депозиты, небольшие 
срочные депозиты и взаимные фонды денежного 
рынка. Интерпретация изменений в денежных 
агрегатах также может зависеть от экономиче-
ских условий и политических целей конкретной 
страны. В период высокой инфляции, которая 
наблюдается в России, увеличение денежной 
массы может рассматриваться как негативное 
явление, поскольку оно может усилить инфля-
ционное давление. 

Депозиты в иностранной валюте относятся 
к банковским депозитам, деноминированным 
в валюте, отличной от национальной валюты 
страны, в которой хранится депозит. Данные 
депозиты обычно хранятся частными лицами, 
предприятиями и финансовыми учреждениями, 
которые испытывают потребность в иностранной 

валюте для международной торговли, инвестиций 
или других целей – рисунок 1.

Произошло существенное сокращение ва-
лютных депозитов населения с 90 млрд. долл. 
в 2021 году до 55 млрд. долл. в 2022 году, что сви-
детельствует об оттоке средств и подтверждается 
накопленным объемом переводов.

Очевидно, что оттоки средств с депозитов 
повлияли на валютизацию сбережений, то есть 
сбережений, номинированных в иностранной 
валюте, сокращение произошло с 26 процентов 
до 22 процентов, что, казалось бы, представляет 
незначительную величину, но величина стано-
вится значимой, если учесть, что объём сбере-
жений по всем классам экономических агентов.

При этом наблюдается значительный рост 
активов кредитных организаций, имеющих форму 

Источник: составлено автором по данным Банка России
Рисунок 1. Динамика валютных депозитов, млрд. долл.
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некоммерческих финансовых организаций, за пять 
лет наблюдается двукратный рост, что очевидно 
положительная тенденция, так как обеспечивает 
необходимые резервы в части обеспечения ста-
бильности денежно – кредитной системы.

При этом в общем объёме совокупных ак-
тивов наблюдается значительный рост активов 
на брокерском обслуживании, что свидетель-
ствует о расширения спекулятивного и инвести-
ционного рынка ценных бумаг внутри страны, 

при этом совокупные активы банков в 2022 году 
также показали рост, что опять же свидетельствует 
о наличие необходимых резервов для обеспечения 
устойчивости денежно-кредитной системы.

Ставка рефинансирования – ключевая про-
центная ставка, устанавливаемая центральным 
банком, по которой коммерческие банки мо-
гут занимать деньги у центрального банка для 
удовлетворения своих краткосрочных потребно-
стей в ликвидности. Ставка рефинансирования 

Источник: составлено автором по данным Банка России
Рисунок 3. Активы финансовых организаций, инвестированных через НФО,  

трлн. руб.

Источник: составлено автором по данным Банка России
Рисунок 2. Валютизация сбережений, проценты
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является важным инструментом денежно-кре-
дитной политики, поскольку она может влиять 
на стоимость заимствований для предприятий 
и частных лиц, а также на уровень инвестиций, 
потребления и инфляции в экономике. Когда 
ставка рефинансирования снижается, коммер-
ческим банкам становится дешевле занимать 
деньги у центрального банка, что может при-
вести к снижению процентных ставок для юри-
дических и физических лиц. Это может стиму-
лировать инвестиции и потребление, а также 

способствовать ускорению экономического роста. 
И наоборот, при повышении ставки рефинан-
сирования коммерческим банкам становится 
дороже занимать деньги у центрального банка, 
что может привести к повышению процентных 
ставок для предприятий и частных лиц. Это мо-
жет сократить инвестиции и потребление, а также 
помочь обуздать инфляционное давление – 
 рисунок 5. 

Как видно из рисунка 5 было два пика роста 
процентной ставки в 2014 и 2022 году, в 2020 году 

Источник: составлено автором по данным Банка России
Рисунок 5. Динамика изменения ставки рефинансирования Банка России, п.п.

Источник: составлено автором по данным Банка России
Рисунок 4. Доля активов финансовых организаций в совокупных активах финансовой системы России, 

 трлн. руб.
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ставка рефинансирования имела минимальное 
значение за рассматриваемый период, после рез-
кого роста, имеющего, очевидно ситуативный 
характер.

Настораживает рост объёмов ипотечного кре-
дитования, который при том, что продемонстри-
ровал снижение в 2022 году, тем не менее имеет 
явную тенденцию к росту государственного суб-
сидирования и дотаций, что может «перегреть» 
ипотечный рынок.

Снижается активность операций по процент-
ным свопам, что свидетельствует о стабилизации 
рынка кредитования в стране.

Объём страховых премий и темп увеличения 
их прироста по итогам 2022 года показал незначи-
тельный рост, что свидетельствует о стабилизации 
экономических настроений и повышении уве-
ренности в позитивном развитии национальных 
экономических систем со стороны хозяйствующих 
субъектов и физических лиц. 

Источник: составлено автором по данным Банка России
Рисунок 7. Количество открытых позиций (левая шкала) и их объём (правая шкала)  

по процентным свопам в рублях

Источник: составлено автором по данным Банка России
Рисунок 6. Объём государственного ипотечного кредитования в общем объёме ипотечного кредитования, 

проценты
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РЕЗУЛЬТАТЫ ИССЛЕДОВАНИЯ
Основной проблемой денежно-кредитной 

системы России авторы считают состояние 
международных расчётов, в части, резервных 
международных валют, прежде всего, доллар 
США и евро. В условиях ограничения импортно-
экспортных операций, санкционного давления 
западных стран, ограничение международных 
расчётов снижает эффективность внешнеэконо-
мической деятельности и происходит сужение 
масштабов национальной экономики, очевидно, 
требуется альтернатива международным валю-
там, которая обеспечит эффективность между-
народных расчётов России с дружественными 
странами и обеспечит стабильность экономиче-
ских систем Евразийского пространства и стран 
БРИКС. Концептуальная схема формирования 
денежно-кредитной системы для обеспечения 
эффективности международных расчётов пред-
ставляющая собой несколько взаимосвязанных  
блоков.

БЛОК 1
Создание финансового института стран 

БРИКС, который будет выступать альтернативным 
международным учреждением (банком), ответ-
ственным за регулирование денежно-кредитной 
и налогово-бюджетной политики во взаимных 
расчётах, прежде всего, между странами БРИКС 
и Евразийского экономического союза. Президент 
России В.В. Путин сказал следующее: «Мы видим, 

что на глобальной арене происходят действительно 
глубокие, фундаментальные перемены. Все больше 
государств берет курс на укрепление национального 
суверенитета, проведение самостоятельной, неза-
висимой внутренней и внешней политики, придержи-
вается собственной модели развития»2. Создание 
единого финансового центра (Банка БРИКС) бу-
дет иметь ряд значимых последствий для эконо-
мического пространства стран БРИКС, прежде  
всего:

1. Экономический и финансовый надзор – ме-
ханизм, который в режиме реального времени 
будет осуществлять диагностику и мониторинг 
экономических и финансовые событий в странах-
членах и странах-учредителей и будет предостав-
лять сводные рекомендации по вопросам поли-
тики для содействия экономической стабильности 
единого экономического пространства. Это пред-
полагает проведение регулярных экономических 
оценок показателей экономической активности 
в экономическом пространстве стран-участниц, 
выявление потенциальных рисков для националь-
ной экономики стран БРИКС и предоставление 
политических рекомендаций по устранению этих 
рисков.

2. Финансовая поддержка странам-членам 
БРИКС, испытывающим трудности с платежным 
балансом: подобная поддержка может принимать 

2 [Электронный ресурс]. Режим доступа: https://rg.ru/ 
2023/05/24/po-scenariiu-evrazii.html.

Источник: составлено автором по данным Банка России
Рисунок 8. Основные показатели рынка страхования, страховые премии в млрд. руб. (левая шкала)  

и темп прироста в процентах (правая шкала)
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форму займов, выделенных кредитных линий 
или других финансовых инструментов и пред-
назначена для того, чтобы помочь странам ста-
билизировать свою национальную экономику 
и денежно-кредитную систему.

3. Международные расчёты в рамках экономи-
ческого пространства стран БРИКС и Евразийского 
экономического союза, которые предполагают 
отказ от доллара и евро в качестве резервных 
международных валют и переход на самообес-
печение средств в расчётах стран БРИКС.

Принципиальная схема управления может 
быть представлена на рисунке 9.

Страны учредители имеют равный паритет 
голосов, но объём эмиссии для обеспечения экс-
портно –импортных операций и создание резер-
вов в банке представителе коллективного банка 
определяется исходя из валютных пулов стран 
участников.

Возникает важный вопрос единой валюты 
расчёта и займа банка БРИКС, содержание этого 
вопроса составляет второй блок.

БЛОК 2
Единую валютную единицу стран БРИКС 

предлагается сформировать по примеру ана-
логичных международных валютных единиц, 
использовавшихся в разные истерические про-
межутки времени развития мировой эконо-
мики: переводной рубль, европейская валютная 
единица, специальные права заимствования, 
рассмотрим их содержание и формирование 
стоимости: 

А) Переводной рубль представлял собой 
коллективную валюту, которая использовалась 
странами, входящими в единое экономическое 
пространство с СССР (страны Советского блока) 
с 1960-х по 1990-е годы, обеспечивал торгово-
экономическое сотрудничество между странами 
блока, использовался в качестве меры стоимо-
сти, платежного средства и средства накопле-
ния ценностей: «Переводной рубль был первой 
в мире коллективной валютой, международным 
расчетно-платежным средством договорного типа 
в условиях утраты золотом свойства мировых де-

Источник: составлено автором
Рисунок 9. Примерная схема управления банком БРИКС 
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нег. Он имел самостоятельный валютный курс: 
на основе валютной корзины устанавливались его 
котировки к конвертируемым валютам и к неко-
торым замкнутым денежным единицам» [ 15, с. 774 ]. 
В качестве меры стоимости переводной рубль 
использовался для определения цен на товары 
и услуги, которыми торговали между странами 
Советского блока, при этом обменный курс пере-
водного рубля был установлен советскими вла-
стями и должен был отражать относительную 
экономическую мощь стран-участниц. В качестве 
платежного средства переводной рубль исполь-
зовался для расчетов по торговым сделкам между 
странами Советского блока, в рамках двусто-
ронней торговли между отдельными странами, 
так и многосторонней торговли с участием мно-
жества стран. Переводной рубль использовался 
для оплаты операций импорта и экспорта, а также 
для других видов международных расчётов, та-
ких как международные кредиты и инвестиции. 
В качестве средства сбережения переводной 
рубль использовался странами Советского блока 
для хранения валютных резервов, так обеспе-
чивалась защита от внешних экономических 
потрясений, таких как изменение цен на нефть 
или цен на другие ключевые сырьевые товары, 
являющиеся основными экспортными товарами. 
Важно отметить, что данная коллективная ва-
люта не имела вещного представления, то есть 
фиатной формы: «ПР не имел вещной формы, а су-
ществовал только в виде записей на специальных 
счетах в системе безналичных расчётов между-
народных банковских организаций системы СЭВ» 
[ 16, с. 52 ].

Б) Европейская валютная единица (ЭКЮ, англ. 
European Currency Unit) – денежная единица, ко-
торая использовалась Европейскими странами 
с 1979 по 1998 год. ЭКЮ был создан как корзина 
валют, в которую входили валюты государств-
членов ЕС (Европейского сообщества). Стоимость 
ЭКЮ определялась средневзвешенным значе-
нием валют в корзине, причем каждой валюте 
присваивался вес в зависимости от ее важности 
в международной торговле. ЭКЮ использовался 
главным образом в качестве расчетной единицы 
для финансовых операций между государствами – 
членами ЕС, также был использован в качестве 
базовой валюты для расчета обменных курсов 
и определения цен на финансовые инструменты, 
такие как облигации и займы. 

В) Специальные права заимствования (СПЗ 
(часто используют аббревиатуру СДР), англ. Special 
Drawing Rights, SDR, SDRs) — это разновидность 

международных резервных активов, созданных 
Международным валютным фондом (МВФ) в 1969 
году. СПЗ используются в качестве дополнения 
к существующим резервным активам, таким как 
золото и иностранная валюта, и распределяются 
между странами-членами на основе их квот МВФ. 
Состав СПЗ определяется составом корзины валют, 
в которую входят доллар США, евро, японская 
иена, британский фунт стерлингов и китайский 
юань. Веса этих валют в корзине СДР определя-
ются их относительной важностью в междуна-
родной торговле и финансах и пересматриваются 
МВФ каждые пять лет.

Таким образом, единую валюту эконо-
мического пространства стран БРИКС можно 
сформировать по уже известным аналогичным, 
используемым в ретроспективе и настоящее 
время аналогам. В СССР активно использовался 
переводной рубль, как коллективная валюта, 
по аналогии можно создать коллективную валюту 
стран БРИКС, номинальная стоимость которой 
будет определяться средневзвешенным значе-
нием национальных валют в валютной корзине. 
При этом объём эмиссии коллективной валюты 
можно привязать к объёму золотого обеспече-
ния стран БРИКС (золотой стандарт), но эмиссия 
коллективной валюты должна представлять со-
бой запись на счетах, то есть не иметь фиатной  
формы.

Принципиальная схема международных рас-
чётов может выглядеть так – рисунок 10.

При совершении экспортно-импортных опе-
раций, например, между ЮАР и Россией компа-
ния в ЮАР осуществляет обмен национальной 
валюты в банке представителей (1) коллективного 
банка БРИКС, который обеспечивает необходи-
мую величину резерва, устанавливает обмен-
ный курс национальных валют к коллективной 
валюте стран БРИКС и обеспечивает резервами 
обратную конвертацию (2), далее осуществляется 
экспортно-импортная операция (3) с натуральной 
поставкой товара из России и оплатой (записями 
на счетах) в банке представителе России, который 
осуществляет по установленному курсу обратную 
конвертацию (обмен) коллективной валюты в на-
циональную валюту.

ОБСУЖДЕНИЕ
Предлагаемая принципиальная схема меж-

дународных расчётов с коллективной валютой 
стран БРИКС, очевидно, обеспечит стабильность 
денежно-кредитной системы стран-участниц, 
также избавит от зависимости от доллара и евро 
в международных взаимных расчётах, тем не ме-
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нее существуют определённые сложности и зна-
чительные издержки на начальном этапе перехода 
к коллективной валюте стран БРИКС. Следует 
отметить, что методологически отечественными 
учёными предлагаются обоснованные методы 
расчёта номинальной стоимости возможной 
единой национальной валюты и издержек пере-
хода на единую расчётную единицу, например: 
«Данный показатель рассчитываем на основе фор-
мулы (1), где SD(Eij) – стандартное отклонение зна-
чений логарифма валютного курса российского рубля 
к валюте страны-участницы ЕАЭС…» [ 17, с. 19 ], при 
этом эти же исследователи, предлагая расчётные 
формулы издержек, выявили следующее: «Как по-
казали авторские расчеты, для большинства стран 
вступление в валютный союз в формате ЕАЭС будет 
сопряжено с существенными издержками на данном 
этапе интеграции (в связи с различными темпами 

инфляции и высокой волатильностью обменных 
курсов)» [ 17, с. 22 ].

ЗАКЛЮЧЕНИЕ
В заключении отметим, что оценка со-

стояния денежно-кредитной системы страны 
имеет решающее значение для принятия поли-
тическими институтами обоснованных решений 
о денежно-кредитной политике, регулирова-
нии фискальной политики и обеспечение устой-
чивости национальной экономики. Надежная 
денежно-кредитная система необходима для 
функционирования современной экономики 
и способствует экономической стабильности 
и росту. Надёжность всей системы определяется 
отсутствием зависимости от недружественных 
стран в виде международных средств в расчётах, 
которые используют национальные валюты США 
и Евросоюза.

Источник: составлено автором
Рисунок 10. Принципиальная схема международных расчётов с коллективной валютой стран БРИКС
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