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ЭМИССИОННОЕ ПРАВО В СИСТЕМЕ ФИНАНСОВОГО ПРАВА
И ДЕНЕЖНАЯ РЕФОРМА С.Ю. ВИТТЕ В 1895–1897 гг.

      

«Я совершил денежную реформу так,
что население России

совсем не заметило ее, будто ничего
не было… И ни единой жалобы!»

С. Ю. Витте 1

Эмиссионное право –  первый цивилизованный ин-
ститут финансового права. Древние корни денеж-
ного обращения, по мнению историков, уходят 
в обменные процессы, которые начались в чело-
веческом обществе около 150 тыс. лет назад, когда 

1 См.: Витте С. Ю. Избр. воспоминания, 1849–1911 гг. 
М., 1991. С. 148.

оно находилось на стадии первобытного общества. 
Вследствие повышения производительности труда 
появляются излишки как в области продуктов пи-
тания (рыба, птица), так и в изготовлении техниче-
ских предметов (сети, корзины, копья). С ростом 
производительности и благодаря мышлению в об-
мен постепенно входит новый его элемент –  поня-
тие стоимости, глубоко преображающее обменный 
процесс, т. к. обменивающиеся стороны сравнивают 
обмениваемые предметы (оружие, скот, меха) с точ-
ки зрения их ценности или величины затрат на них.

Первобытные деньги или протоденьги, в роли 
которых выступали меха, лошади, быки, раковины 
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и другие предметы, являлись крайне неудобными 
для людей в обменном процессе: их было затруд-
нительно хранить, обменивать, транспортировать. 
Системе первобытных денег соответствовали, осо-
бенно в исторически ранних государствах Древней 
Руси (Киевское государство времен Олега и Иго-
ря), несовершенные правовые регуляторы, каки-
ми были нормы-обычаи или нормы первых кня-
жеских уставов. Эти нормы не всегда ясно были 
сформулированы и понятны. В русской истории 
известен «казус князя Игоря»: недовольный взя-
той им данью с племен древлян князь возвратил-
ся к ним снова с требованием дополнительной 
дани, за что был убит. Трудно сказать, за что был 
убит Игорь: потому ли, что был алчным, или по-
тому, что налоговые нормы были двусмысленно 
сформулированы.

Дальнейшая эволюция обменного процесса при-
водит к появлению в обмене медных, серебряных 
и золотых слитков: они обладали отличными денеж-
ными качествами, а их стоимость (цена) зависела от 
веса. Следующий шаг в обмене –  это изобретение 
монеты из уже названных металлов. Впервые мо-
нетное обращение появляется в странах Западной 
Европы в районах Средиземноморья, затем в Вос-
точной Европе в XI– XII вв. в процессе образования 
Древнерусского государства: сначала в Новгороде, 
затем в Киеве, позже, в XIII– XV вв., в Москве.

С помощью византийских советников при де-
нежных дворах разрабатываются уставы с прави-
лами изготовления монет, которые предусматри-
вали их форму, вид металла, вес, платежную спо-
собность, изображение на каждой стороне монеты, 
организацию денежного обращения. Эти правила 
определяют порядок выпуска денег, а поэтому их 
правильно называют нормами эмиссионного пра-
ва (лат. emission –  выпуск). Благодаря стоимости 
(цене), обозначенной на металле, и нормам эмис-
сионного права в XI– XII вв. в Древнерусском го-
сударстве появились цивилизованные деньги –  
величайшее изобретение человеческого разума, 
которому можно дать следующее определение в со-
ответствии с временем: деньги –  это синтез двух 
элементов, которые представляют (1) веществен-
ные (металлические) знаки и (2) нормы эмисси-
онного права, определяющие их форму (монеты), 
вес, изображения на обеих сторонах, стоимость 
с использованием числовой системы.

Если Русское государство Рюриковичей на са-
мых ранних ступенях развития (IX–X вв.) было, 
по существу, сторонним наблюдателем за эконо-
мическими процессами, осуществлявшимися по-
средством первобытных обменных эквивалентов 
(меха, скот), то с появлением в качестве денег ме-
талла, особенно из серебра и золота, государство, 
будучи хозяйствующим субъектом, берет проблему 

выпуска денежных знаков и организации денежно-
го обращения на себя, причем появившаяся пись-
менность и числовая система приходят к нему на 
помощь в этом деле. Путем принятия эмиссионных 
законодательных актов государство закрепляет мо-
нополию на ведение денежного дела и управление 
им. Оно вносит порядок в производство денежных 
знаков и организацию денежного обращения, соз-
дает монетные дворы, как это было в государствах 
Древнего Востока, Средиземноморья, Византий-
ском государстве.

Эмиссионная деятельность как особый вид финан-
совой деятельности государства. Если в системе фи-
нансового права каждой подотрасли соответствует 
ее исполнительная деятельность, то эмиссионно-
му праву, можно полагать, соответствует ее эмис-
сионная деятельность. Действительно, эмиссион-
ное право, как показывает название, есть совокуп-
ность юридических норм, которые регламентируют 
эмиссионную деятельность государства, направ-
ленную на выпуск в обращение денег и организа-
цию денежного обращения в стране. Но что собой 
представляет денежное обращение?

Для настоящего времени –  это движение денег 
в наличной и безналичной формах, обслуживаю-
щее обращение товаров в универмагах, универса-
мах, на ярмарках, в кафе и ресторанах. Иными сло-
вами, денежное обращение сводится прежде всего 
к купле-продаже, а возникающие в связи с этим 
общественные отношения регулируются в первую 
очередь нормами гражданского права. В гл. 30 «Ку-
пля-продажа» ГК РФ (ст. 454) читаем: «По дого-
вору купли-продажи одна сторона (продавец) обя-
зуется передать вещь (товар) в собственность дру-
гой стороне (покупателю), а покупатель обязуется 
принять этот товар и уплатить за него определён-
ную денежную сумму (цену)». Но данная переда-
ча товара одной стороны другой корректируется 
эмиссионным правом, в частности ст. 493 ГК РФ: 
«договор розничной купли-продажи считается за-
ключенным в надлежащей форме с момента выда-
чи продавцом покупателю кассового или товарного 
чека или иного документа, подтверждающего опла-
ту товара». Это не гражданско-правовая, а эмисси-
онно-правовая норма, содержащаяся в Граждан-
ском кодексе РФ и корректирующая денежное об-
ращение, делающая его организованным.

Но как без денежного обращения невозмож-
но представить современную жизнь, так и жизнь 
500–800 лет назад в Древнерусском государстве. 
Вот как историк В. О. Ключевский описывает де-
нежное обращение в Древнем Киеве в XI– XII вв.: 
«Денежные знаки обращались в изобилии. Не го-
воря о серебре, в обороте было много гривен зо-
лота, слитков весом в греческую литру (72 золот-
ника)… Нужно было иметь в распоряжении много 
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свободных богатств, чтобы построить из такого до-
рогого материала и с такой художественной рос-
кошью храм, подобный киевскому Софийскому 
собору Ярослава» 2.

К сожалению, денежное обращение прошедших 
столетий имело серьёзный недостаток: оно не было 
организованным. Исторический опыт показывал 
и показывает, что денежное обращение как реальное 
явление болезненно и капризно. Оно не может быть 
стихийным и оставаться без контроля со стороны го-
сударства. В выпуске денег и в денежном обращении 
могут быть серьезные неполадки, обусловленные 
разными факторами. Может иметь место подделка 
денег. Деньги становятся ветхими и их необходимо 
изымать из обращения. В период ведения войны го-
сударство может выпускать в обращение денег боль-
ше, чем нужно, что приводит к инфляции.

Тем не менее в течение многих столетий со време-
ни изобретения денег государство находилось в сто-
роне от текущего денежного обращения, если не счи-
тать его постоянной борьбы с фальшивомонетчика-
ми. По этой причине денежное обращение работало 
стихийно, будучи неупорядоченным, подверженным 
разного рода кризисам: ослаблению денежной си-
стемы, инфляционным процессам и т. д. Нередко как 
правительства Западной Европы, так и русские цари 
прибегали к финансовым уловкам для увеличения 
доходов, что оказывало отрицательное воздействие 
на денежное обращение. Так, поиски «государевой 
прибыли» привели московских финансистов в прав-
ление царя Алексея Михайловича в 1654 г. к выпуску 
медной монеты, которая должна была обращаться 
одновременно с серебряной и иметь с ней одина-
ковый курс. Доходы казны первое время росли, но 
столь же стремительно поднимались цены на рынке, 
особенно на хлеб. Цена медных денег в 1663 г. умень-
шилась в 12–15 раз. Подобное денежное обращение 
привело к Медному бунту 3.

Первые зачатки идей об эмиссионной деятель-
ности, корректирующей и оздоровляющей денеж-
ное обращение, появляются в работах английских 
финансистов в XVI–XVII вв. Указывая на роль го-
сударства в организации денежного обращения, 
известный английский ученый-финансист В. Пет-
ти (XVII в.) писал, открывая один из законов де-
нежного обращения: «Ибо деньги –  это только жир 
политического тела, избыток которого столь же ча-
сто мешает его активности, как часто недостаток 
влечет за собой болезнь» 4.

Только в XVIII– XIX вв. политики и практики-фи-
нансисты в государствах Западной Европы начинают 

2 Ключевский В. О. Соч. М., 1956. Т. 1. С. 273.
3 См.: История СССР: в 12 т. М., 1967. Т. 3. С. 48, 49.
4 Петти В. Экономические и статистические работы. М., 1940. 

С. 85.

путем планомерного использования эмиссионных 
рычагов регулировать возникающие в области де-
нежного обращения диспропорции и кризисы. Если 
традиционно банковское дело заключалось в со-
бирании, хранении и предоставлении в пользова-
ние лицам и организациям денежных средств под 
проценты, т. е. в торговле денежным капиталом, 
то для организации правильного денежного обра-
щения создаются специальные эмиссионные бан-
ки –  шведский, английский и др., которые позже, 
в XIX– XX вв., получат названия «центральных», 
«государственных», «национальных». Эти банки 
выполняли две основные функции: эмиссионную 
и коммерческую. Первая удовлетворяла потребно-
стям страны в денежных знаках и регулировала де-
нежное обращение; вторая имела дело с хозяйствен-
ными операциями и в этом отношении выполняла 
те же задачи, какие выполнял любой коммерческий 
банк. Однако коммерческие операции являлись вто-
ричными и должны были рассматриваться под углом 
их соответствия эмиссионной деятельности цен-
трального банка. В XVIII– XIX вв. самым известным 
эмиссионным банком являлся английский, эмисси-
онная деятельность которого регулировалась знаме-
нитым банковским актом Роберта Пиля, принятого 
английским парламентом в 1844 г. и послужившего 
образцом для подражания во многих странах, в т. ч. 
в России при проведении денежной реформы Витте 
в 1895–1897 гг.5

Эмиссионная деятельность есть особый вид 
финансовой деятельности государства, кото-
рый первичен и предшествует всем другим ви-
дам: налоговой, бюджетной, банковской, финан-
сово-контрольной и т. д. На эмиссионное право 
и эмиссионную деятельность в Западной Европе 
обратили внимание поздно, не ранее XVI– XVII вв. 
Еще позднее на этот вид деятельности обрати-
ли внимание ученые-финансисты и финанси-
сты-практики в России. Оглядывая многоэтажный 
жилой дом, человек в силу обстоятельств обращает 
свое внимание на этажи и балконы; только после 
этого он подумает о фундаменте, на котором это 
сооружение стоит. Эта метафора, возможно, по-
может понять эмиссионное право как подотрасль, 
на которой стоят и поднимаются вверх другие под- 
отрасли, образующие систему финансового права.

Развитие эмиссионного права в России во второй 
половине XIX –  начале XX в. Крымская война, ко-
торую вела Россия в 50-е годы XIX в., расстроила 
денежное обращение в стране. Так получилось, что 
Россия вступила в полосу реформ буржуазного ха-
рактера с неразменным бумажноденежным обра-
щением. Бумажный рубль не разменивался на се-
ребряный рубль. Устранить колебания рубля, что 

5 См.: Бернацкий М. В. Русский Государственный Банк как 
учреждение эмиссионное. СПб., 1913. С. 13.
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крайне отрицательно отражалось на денежном об-
ращении, можно было путем проведения денежной 
реформы, похожей на денежную реформу Канкри-
на. Ее результатом являлась возможность свободно 
обменивать бумажный рубль (кредитный билет) на 
рубль серебряный. Новая денежная реформа долж-
на была заменить серебро на золото. Дело в том, 
что крупные европейские страны перестроили 
свои денежные системы, положив в основу денеж-
ных единиц золото, а серебро используя только для 
чеканки из него разменной монеты.

Необходимость проведения денежной реформы 
стала особенно острой во время и после русско-ту-
рецкой войны 1877–1878 гг., когда правительство 
выпустило значительное количество бумажных де-
нег, вследствие чего курс рубля сильно упал. Одна-
ко царское правительство Александра II придава-
ло особое значение денежному обращению и ста-
билизации валюты. Император хорошо помнил 
успешную реформу министра финансов Канкри-
на в правление его отца. Вместе с тем Александр II 
не соглашался с подходом Канкрина к банковской 
системе, полагал, что ее деятельность способству-
ет нормальному денежному обращению. Поэто-
му в 1862 г. на Комитет финансов была возложена 
обязанность рассматривать вопросы, связанные 
с денежным обращением и проведением новой де-
нежной реформы. В правительстве Александра II 
отлично понимали, что догоняя финансово-эконо-
мически Западную Европу и Америку, планируе- 
мая денежная реформа также должна сделать ос-
новой денежного рубля золото, причем бумажный 
рубль мог бы свободно обмениваться на золотой 
металлический рубль. Такая реформа способство-
вала бы здоровому денежному обращению.

Денежной реформе мешали два фактора –  от-
сутствие в стране банков и недостаток в казне зо-
лота. За год до отмены крепостного права в 1861 г. 
казенные банки были упразднены. Был учрежден 
Государственный банк, Устав которого был утвер-
жден 31 мая 1860 г. Банк правом эмиссии не обла-
дал, но некоторые эмиссионные права у него были: 
он наблюдал за денежным обращением, мог обме-
нивать за счет государственного казначейства вет-
хие деньги на новые, обменивать крупные деньги 
на мелкие и обратно, осуществлять прием монеты 
и драгоценных слитков с выдачей за них кредит-
ных билетов, оказывать помощь частным коммер-
ческим банкам, способствовать развитию финан-
сового рынка. Государственный банк не был эмис-
сионным банком, он не выпускал денежные знаки, 
но в его Уставе содержались нормы эмиссионного 
права, касавшиеся денежного обращения.

В 1863–1873 гг. возникло большинство част-
ных коммерческих банков с правлениями в Петер-
бурге, Москве и других торгово-промышленных 

губернских городах, а для банковских операций 
были открыты по всей России свои отделения. 
В 1882 г. был открыт Крестьянский поземельный 
банк, а в 1885 г.  –  Дворянский банк. Кроме того, на 
местах быстро росли общества взаимного кредита. 
Это свидетельствовало о возникновении в России 
финансового рынка. Данный аспект, естественно, 
способствовал укреплению денежного обращения, 
а он был недостаточен без восстановления размена 
кредитного (бумажного) рубля на металлическую 
монету, но это требовало от правительства, точ-
нее –  его министра финансов особых усилий.

Прежде всего необходимо было накопить боль-
шое количество золота, что позволило бы присту-
пить к проведению денежной реформы и устра-
нить колебания курса рубля. Эффективное, даже 
блестящее управление финансами Н. Х. Бунге, 
И. А. Вышнеградского и С. Ю. Витте, в период 
правления которых экспорт товаров превышал их 
импорт, позволили расширить государственные 
запасы золота. Золотой запас Государственного 
банка в 1885–1897 гг. был увеличен до 800 млн руб. 
Кроме того, денежной реформе предшествует при-
нятие 6 июня 1894 г. нового Устава Государствен-
ного банка, который становится эмиссионным 
банком, выпускающим денежные знаки.

Государственный банк как эмиссионный инсти-
тут и проведение денежной реформы в 1895– 1897 гг. 
Достаточный запас золота, накопленный Го-
сударственным банком, и его преобразование 
в эмиссионный банк позволили Министру фи-
нансов Российской Империи С. Ю. Витте прове-
сти в 1895– 1897 гг. денежную реформу. По новому 
Уставу Русский Государственный банк становился 
учреждением эмиссионным. В ст. 1 гл. 1 Устава чи-
таем: «Государственный банк имеет целью облег-
чение денежных оборотов, содействие посредством 
краткосрочного кредита отечественной торговле, 
промышленности и сельскому хозяйству, а также 
упрочение денежной кредитной системы» 6.

В эмиссионном банке различают два вида дея-
тельности –  эмиссионную и коммерческую. Пер-
вый вид деятельности –  это обязанности банка 
удовлетворять потребности страны в денежных 
знаках: выпускать их и контролировать денежное 
обращение, корректируя и делая его нормальным. 
Вместе с тем ученый-финансист М. В. Бернацкий 
полагал, что «строгое разделение упомянутых опе-
раций логически неправильно вследствие того, 
что эмиссионный банк выпускает денежные знаки 
прежде всего именно для коммерческих операций 
граждан страны, а также –  для собственных ком-
мерческих операций».

6 См.: ПСЗРИ. Собр. 3. 1894. Т. 6. № 10767.
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М. В. Бернацкий, называя эмиссионный банк 
эмиссионным институтом, писал: «Поведение 
центрального кредитного института, снабжающе-
го рынок денежными знаками, должно быть иным, 
в сравнение с работой обычных кредитных посред-
ников крупного и малого масштаба. Стало быть, 
прежде всего эмиссионное право возлагает на Го-
сударственный банк обязанности, отличающие его 
от других кредитных учреждений и долженствую-
щие быть особо изучаемы с точки зрения интере-
сов денежного обращения страны» 7.

Достаточный запас золота и преобразование 
Государственного банка в эмиссионный позволи-
ли Министру финансов С. Ю. Витте провести де-
нежную реформу в несколько этапов путем введе-
ния свободного размена кредитных (бумажных) 
билетов на золото, точнее –  золотые монеты. Вит-
те положил начало денежной реформы, издав Указ 
от 3 января 1897 г., в котором извещал население 
страны «О чеканке и выпуске в обращение золо-
тых монет» 8. Указ от 29 августа 1897 г. предписы-
вал, что государственные кредитные билеты (бу-
мажные деньги) выпускаются «под обеспечение 
золотом» 9. В Указе от 14 ноября 1897 г. предписы-
валось, что «Государственный банк разменивает 
кредитные билеты на золотую монету без ограни-
чения суммы» 10.

19 июня 1899 г. императором Николаем II был 
утверждён Монетный устав, завершивший денеж-
ную реформу Министра финансов С. Ю. Витте, 
в результате которой совершился переход к полной 
золотой конвертируемости русского рубля. В ст. 3 
Устава говорилось: «Российская монетная систе-
ма основана на золоте. Государственная монетная 
единица есть рубль, содержащий 17,424 долей чи-
стого золота…».

Монетный устав 1899 г. объединил все законо-
положения денежной реформы 1895–1897 гг., кото-
рая привела к ликвидации серебряного рубля как 
основной денежной единицы Российской Импе-
рии. С 29 августа 1897 г. до 1915 г. по Указу об эмис-
сионных операциях Госбанка, получившего право 
выпуска банкнот, обеспеченных золотом, серебря-
ный рубль превратился в физическое платежное 
средство, прикрепленное к новой денежной еди-
нице –  золотому рублю.

В результате проведения денежной реформы 
С. Ю. Витте изменилась структура денежного об-
ращения страны, Россия на период до 1914 г. по-
лучила устойчивую валюту, обеспеченную золотом. 

7 Бернацкий М. В. Указ. соч. С. 2.
8 См.: ПСЗРИ. Собр. 3. Т. 7. 1897. № 13611. СПб., 1900.
9 См.: там же.
10 См.: там же.

Денежная реформа укрепила не только внутрен-
ний, но также и внешний курс рубля, улучшила 
инвестиционный климат в стране, способствовала 
привлечению в экономику отечественных и ино-
странных капиталов.

С. Ю. Витте провел денежную реформу не толь-
ко успешно, но даже блестяще. Реформа была по-
ложительно встречена всеми классами населения, 
т. к. она не отразилась на ценах товаров 11. Сам Вит-
те оценивал реформу следующим образом: «Я со-
вершил денежную реформу так, что население Рос-
сии совсем не заметило ее, будто ничего не было… 
И ни единой жалобы! Ни единого недоразумения 
со стороны людей» 12.

Установление твердой валюты, способствовав-
шей оздоровлению денежного обращения, отве-
чало интересам всего населения страны. Заметим, 
что в 90-е годы XIX в. в России начинается бурный 
рост промышленности, в котором приняли актив-
ное участие частные банки путем кредитования 
и финансирования этого процесса. Укажем еще на 
один финансовый институт, который возник и на-
чал развиваться благодаря денежной реформе Вит-
те 1895–1897 гг.  –  институт финансового рынка. 
В отличие от других основных правовых институ-
тов финансового права, которые формировались 
в России с периода возникновения новгородской 
и киевской государственности, финансовый рынок 
как публично-правовой институт, т. е. как элемент 
системы финансового права, начал развиваться 
на рубеже XIX– XX вв., в эпоху, когда министрами 
финансов были Н. Х. Бунге, И. А. Вышнеградский, 
С. Ю. Витте. Названные государственные деятели не 
только оздоровили денежное обращение, но и спо-
собствовали образованию параллельного денежно-
го обращения –  где «продаваемым» товаром были 
деньги. Спрос на ссудный капитал, т. е. заемные 
деньги, предъявляется промышленниками, купца-
ми, зажиточными крестьянами. Денежные средства 
могли предлагать Государственный банк, частные 
банки, Дворянский и Крестьянский банки, стра-
ховые компании, кредитные товарищества. Таким 
образом, основными участниками денежного рын-
ка, складывавшегося в России в последней четверти 
XIX в. и в первом десятилетии XX в., были в основ-
ном банки и кредитные товарищества, предлагав-
шие деньги под проценты, и с другой стороны, –  
хозяйствующие субъекты, нуждавшиеся в заемных 
деньгах.

Денежное обращение и денежный рынок были 
тесно связаны. У них была единая стартовая пло-
щадка, на которой работал эмиссионный банк, 

11 См.: Яцунский В. К. Торговля, денежное обращение и кредит 
в 80–90 гг. XIX века // История СССР: в 12 т. М., 1968. Т. 5. С. 323.

12 Витте С. Ю. Указ. соч. С. 148.
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выпускавший денежные знаки на основе норм 
эмиссионного права для каналов как денежного 
обращения, так и денежного рынка. Оба инсти-
тута –  и денежное обращение, и денежный ры-
нок –  работали в тесном переплетении. Денеж-
ный рынок в дореволюционной России на рубеже 
XIX– XX вв. весьма эффективно выполнял пре-
жде всего инвестиционную функцию. На деньги, 
«продаваемые» на этом рынке, железнодорожные 
компании развернули масштабное железнодо-
рожное строительство, которое соединило центр 
Российской Империи с Сибирью и Дальним Вос-
током, Средней Азией, Кавказом и Причерномо-
рьем. Спрос на денежные средства на финансовом 
рынке предъявляло также царское правительство 
для финансирования своих расходов на военные 
нужды и для покрытия бюджетного дефицита.

Нормы эмиссионного права: теоретические аспекты. 
Денежная реформа Канкрина в правление Николая I 
и денежная реформа Витте в правление Николая II 
сопоставимы и похожи по целям и причинам их про-
ведения. Но обе реформы сильно отличаются друг от 
друга. Реформа Витте была подготовлена более об-
думано: она учитывала фактор норм эмиссионного 
права, роль частных коммерческих банков, поставив 
их под контроль Министерства финансов Россий-
ской Империи и Государственного банка; трансфор-
мировала Государственный банк в банк эмиссион-
ный, разделив его деятельность на два вида: эмисси-
онную, направленную на выпуск денежных знаков, 
и организационную, связанную с денежным обра-
щением и денежным рынком, а также контролем за 
этими каналами.

Нормы эмиссионного права обеспечивали орга-
низационно проведение денежной реформы Кан-
крина в правление Николая I, но они составляли 
содержание манифестов и не были видны обще-
ству. В основу денежной реформы были положены 
три Указа Министра финансов С. Ю. Витте, кото-
рые по форме являлись эмиссионными законами. 
Например, Указ от 29 августа 1897 г. предписывал, 
что государственные кредитные билеты выпускают-
ся «под обеспечение золотом». По Указу от 14 нояб- 
ря 1897 г. «Государственный банк разменивает кре-
дитные билеты на золотую монету без ограничения 
суммы». Приведем пример правовой нормы из Мо-
нетного устава. Статья 21 сообщает золотой монете 
характер законного платежного средства: «Полно-
ценная золотая монета обязательна к приему во всех 
платежах на неограниченную сумму». Приведенные 
правовые нормы представляли собой классические 
нормы эмиссионного права.

Явление эмиссионного права науке финансово-
го права. Теоретические аспекты. Денежные ре-
формы в России начались с XVI в. Первой явля-
лась денежная реформа царицы Елены Глинской 

в 1533–1535 гг., затем проводились денежные ре-
формы в правление Петра I, Екатерины II, Ни-
колая I (проводил Е. Ф. Канкрин), Николая II –  
блистательная денежная реформа С. Ю. Витте. Но 
на что следует обратить внимание, сравнивая их?

Все денежные реформы осуществляются с по-
мощью и на базе норм эмиссионного права, но они 
в отличие от норм, регулирующих налоги, бюд-
жет, финансовый контроль, н е  з а м е ч а е м ы  ни 
юридически, ни политически. Об этих нормах не 
говорится даже в «Плане финансов» М. М. Спе-
ранского 13, хотя в этой работе уже заметны конту-
ры системы финансового права, формирующей-
ся в России. Нормы эмиссионного права работа-
ют, двигают финансы страны вперед, но в туннеле 
и выходят на открытую дорогу в период управле-
ния финансами С. Ю. Витте. В этот период Госу-
дарственный банк становится эмиссионным бан-
ком, осуществляется денежная реформа с ее пере-
ходом к золотому монометаллизму, завершается 
становление денежной системы России. Нормы 
эмиссионного права не только открыто регулируют 
денежные отношения, но постепенно становятся 
предметом научного исследования. И действитель-
но, сначала законодатель, имея в виду практиче-
ские задачи, формулирует правовые нормы, позже 
они становятся предметом теоретического осмыс-
ления. По мнению проф. С. С. Алексеева, исследо-
вание правовых норм «лишь тогда приводит к фор-
мированию особой науки, когда они нашли выра-
жение в специфических научных понятиях, идеях, 
теоретических конструкциях, классификациях, 
которые отражают особенности данного предмета 
изучения, представляют собой целостный, скоор-
динированный во всех своих частях понятийный 
аппарат науки» 14.

На рубеже XIX– XX вв., особенно после про-
ведения денежной реформы 1895–1897 гг., выхо-
дят статьи и монографии, в которых исследуют-
ся вопросы денежного обращения, деятельности 
Государственного банка как банка эмиссионного 
и коммерческого, разрабатываются общетеорети-
ческие вопросы содержания и сущности эмиссион-
ных операций. В одной из своих статей Н. Х. Бун-
ге обосновывает важное в науке финансового пра-
ва понятие «денежная система»; М. П. Кашкаров 
глубоко анализирует понятие «денежное обраще-
ние» в двухтомной монографии 15; блестящую ста-
тью о политической экономии и бухгалтерии 

13 См.: Сперанский М. М. План финансов / под ред. А. Н. Ко-
зырина; сот. А. А. Ялбулганов. М., 1998.

14 Алексеев С. С. Общая теория права. М., 1981. Т. 1. С. 12.
15 См.: Кашкаров М. П. Денежное обращение в России: в 2 т. 

СПб., 1898.
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помещает в журнале «Русская мысль» П. Б. Стру-
ве 16. Интересную работу о Государственном бан-
ке как банке эмиссионном публикует М. В. Бер-
нацкий, где, пожалуй, впервые читатель встреча-
ет понятие «эмиссионное право» 17. Автор прямо 
говорит, не раскрывая его полностью, что это по-
нятие пришло в Россию в конце XIX в., т. е. тогда, 
когда Государственный банк стал эмиссионным. 
М. В. Бернацкий также использует в своей рабо-
те понятия «русский эмиссионный закон», «ору-
дие обращения», «эмиссионная деятельность», 
«денежное обращение», «деньги», «денежная си-
стема», «система эмиссионного права», «деятель-
ность эмиссионного банка». Уже эта начальная 
группа понятий складывается в некоторый поня-
тийный аппарат, способный организовать нормы 
эмиссионного права в отрасль. Кроме того, пре-
образование Государственного банка, согласно 
принятому в 1894 г. о нем Уставу, в эмиссионный 
банк, а также открытый выход в процессе прове-
денной С. Ю. Витте денежной реформы на юриди-
ческую сцену значительного числа норм эмиссион-
ного права позволяют говорить о том, что в России 
на рубеже XIX– XX вв. сформировалась полноцен-
ная денежная система, не уступающая по своим ка-
чествам западноевропейским аналогам.

Э л е м е н т ы  д е н е ж н о й  с и с т е м ы. Рос-
сийская денежная система есть исторически сло-
жившаяся на рубеже XIX– XX вв. форма эмиссии 
денежных знаков и организации денежного об-
ращения в данной стране, закрепленная норма-
ми эмиссионного права. К элементам денежной 
системы относятся: денежная единица –  золотой 
металлический рубль, на который свободно обме-
нивается кредитный (бумажный) рубль; виды де-
нежных знаков, являющиеся законным платеж-
ным средством; эмитент –  Государственный банк, 
осуществляющий функции эмиссионного банка; 
порядок эмиссии денег, т. е. изготовление каждо-
го денежного знака из особого материала; нормы 
эмиссионного права, закрепляющие на каждом 
денежном знаке посредством цифровой системы 
и авторитета государства меру стоимости, что соз-
дает условия для приобретения товаров и услуг по 
их цене. Эту денежную систему разрабатывали са-
мые выдающиеся финансисты в истории России. 
Правда, функционировала она недолго.

Эпилог. Золотая валюта обеспечивала денеж-
ное обращение в России до Первой мировой вой-
ны, когда размен кредитных билетов на золото был 
прекращен 18. Основным источником пополнения 

16 См.: Струве П. Б. Политическая экономия и бухгалте-
рия // Русская мысль. 1913. № 11.

17 Бернацкий М. В. Указ. соч.
18 См.: Советская историческая энциклопедия / гл. ред. 

Е. М. Жуков: в 16 т. М., 1974. Т. 15. С. 138, 139.

государственного бюджета в годы Первой мировой 
войны являлась бумажноденежная эмиссия. Общая 
сумма бумажных денег, находившихся в обращении, 
возросла с 1.5 млрд руб. в 1913 г. до 10 млрд руб. на-
кануне Февральской революции 1917 г.

Началось быстрое падение курса бумажного руб- 
ля. Эмиссия бумажных денег, которую проводи-
ло Временное правительство Керенского, привела 
к дороговизне товаров, особенно продовольствен-
ных, что вызывало недовольство широких масс на-
селения. Эмиссия не прекращалась, причем с ав-
густа 1917 г. стали выпускать кредитные билеты 
упрощенного образца, с сентября 1917 г.  –  казна-
чейские знаки в 20 и 40 руб. без подписи и номера, 
получившие название «керенки». Этот финансо-
вый хаос продолжился при большевиках, захватив-
ших власть в октябре 1917 г. Страна в финансовом 
отношении подошла к пропасти 19.
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