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Введение
На сегодняшний день вопрос денежной эмиссии, а точнее ее сущности и
оптимальности, является одним из ключевых вопросов денежно-кредитной
политики, по которому не существует единства взглядов среди экономистов. В
экономике любого государства эмиссия играет чрезвычайно важную, а порой и
противоречивую роль.

С одной стороны, она стимулирует кредитную экспансию коммерческих банков,
насыщает экономику денежными средствами, способствует росту деловой
активности и, в конечном счете, на краткосрочных интервалах приводит к
повышению реального объема производства.

С другой стороны, и с этим, пожалуй, согласно большинство экономистов,
необоснованная денежная эмиссия неизбежно приводит к инфляции и, как
следствие, к разбалансированности экономики и другим крайне нежелательным
негативным социально-экономическим последствиям. Поэтому решение проблем
денежной эмиссии имеет важное теоретическое и практическое значение.

Формирование предложения денег - процесс весьма сложный и неоднозначный,
количественно определяемый множеством факторов, в том числе напрямую не
зависящих от монетарных властей. Тем не менее, прогнозирование и
регулирование денежного предложения в соответствии с потребностями реального
сектора и банковской системы - едва ли не основная задача любого центрального
банка.

Глава 1 Денежная эмиссия

1.1 Понятие денежной эмиссии
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Денежная эмиссия (лат. emissio — выпуск) — создание и поступление в денежный
оборот различных платежных средств.

Денежная эмиссия в узком смысле — создание национальных валют банковской
системой (в том числе центральными банками) и казначействами отдельных
государств.

Под собственно денежной эмиссией понимается выпуск в обращение
дополнительного количества денежных знаков и платежных средств, приводящий
к росту денежной массы.

Эмиссия денег – это, во-первых, совокупность мероприятий по разработке,
изготовлению и выпуску в обращение денежных знаков в виде казначейских
билетов, банкнот и монет казначейством или центральным (эмиссионным) банком
(налично-денежная эмиссия), во-вторых, эффект возрастания количества денег в
обращении, создающийся вследствие увеличения скорости и числа оборотов одних
и тех же денежных знаков коммерческими банками (безналичная эмиссия).

В России эмиссия денег монопольно осуществляется Центральным банком РФ.

Выпуск денег под влиянием различных факторов означает распределение
платежных средств через кредитные институты среди участников хозяйственного
оборота, испытывающих потребность в деньгах. При активном выпуске платежных
средств по сравнению с их возвратом наблюдается тенденция к увеличению
денежной массы. Но выпуск денег в хозяйственный оборот происходит постоянно и
может не сопровождаться ростом денежной массы.

Выпуск в обращение денежных знаков во всех формах ведет к увеличению
денежной массы в обороте. Основные формы эмиссии:

1) эмиссия кредитных денег – банкнот;

2) депозитно – чековая эмиссия;

3) эмиссия ценных бумаг.

Согласно Конституции РФ денежная эмиссия, т.е. выпуск денег в обращение, в РФ
осуществляется исключительно Центральным банком Российской Федерации (п.1,
ст.75). Денежной единицей в РФ является рубль. Введение и эмиссия других денег
в РФ не допускается. Конституция РФ, возлагая на банк России функцию эмиссии
денег в обращение, не ограничивает полномочия Банка России какой-либо одной



формой эмиссии. Банк России осуществляет эмиссию денег в наличной и
безналичной формах.

Банк России осуществляет в установленном законодательством РФ порядке выпуск
в обращение и изъятие из обращения денежных знаков на территории РФ.
Безналичная эмиссия денег осуществляется в процессе депозитно-ссудных
операций. Банк России регулирует наличную и безналичную эмиссию средствами
денежно-кредитной политики. Использование эмиссии денег непосредственно для
финансирования дефицита государственного бюджета РФ запрещается.

За рубежом эмиссию денег ведут центральные (эмиссионные) банки и
казначейства (первые выпускают кредитные деньги – банкноты, вторые
–казначейские билеты и разменные монеты). Депозитно-чековая эмиссия,
служащая основой безналичных расчетов, производится коммерческими и
центральным банком. Эмиссию ценных бумаг (акций и облигаций) осуществляют
акционерные компании, а также государство.

Центральный (эмиссионный) банк в большинстве стран принадлежит государству.
Но даже если государство формально не владеет его капиталом (США, Италия,
Швейцария) или владеет частично (Бельгия – 50%, Япония – 55%), центральный
банк выполняет функции государственного органа. Центральный банк обладает
монопольным правом на выпуск в обращение (эмиссию) банкнот – основной
составляющей налично-денежной массы. Он хранит официальные золотовалютные
резервы, проводит государственную политику, регулируя кредитно-денежную
сферу и валютные отношения. Центральный банк участвует в управлении
государственным долгом и _ осуществляет кассово-расчетное обслуживание
бюджета государства.

Основной пассивной операцией центрального банка и одной из форм эмиссии
является эмиссия банкнот, прием вкладов коммерческих банков и казначейства,
операции по образованию собственного капитала.

1.2 Факторы денежной эмиссии
Денежную эмиссию обусловливают следующие факторы:

1. увеличение и расширение товарной массы, рост производства под влиянием
увеличения числа субъектов рыночных отношений, активность и



организованность производства и торговли, увеличивающие товарное
предложение и снижающие при этом порчу и потерю товаров, а также другие
факторы, действующие при прочих равных условиях;

2. рост цен, не связанный с изменением свойств и качества товаров и услуг,
спекулятивные операции участников денежного оборота, неадекватная
налоговая политика государства при отсутствии конкретных условий
формирования цен, появление различного рода посредников, усиление
влияния монопольных цен или криминальной среды;

3. снижение скорости обращения денег, увеличение доли наличных денег в
структуре денежной массы и сбережений населения, слабая организация
производства и торговли, дефицит и неадекватность товарного предложения,
политические и административные ограничения, общие и системные риски.

Эти факторы формируют условия, вызывающие неоднородность денежной эмиссии
и соответственно различные ее формы.

Глава 2 Формы денежной эмиссии
При адекватной реакции государства в лице центрального банка на
прогнозируемую динамику денежного оборота денежная эмиссия выступает в
организованной форме. При отсутствии соответствующей реакции эмиссия
принимает неорганизованную, стихийную форму.

С точки зрения соблюдения прогнозируемой или отвечающей потребностям
экономики динамики объема и структуры денежной массы эмиссия принимает
стабилизирующую форму. При наполнении оборота денежными суррогатами
эмиссия становится дестабилизирующей.

Депозитная эмиссия денег представляет собой увеличение центральным банком
своих кредитных вложений путем выдачи ссуд, повышающих остатки на счетах,
т.е. на депозитах кредитных институтов. Безналичные деньги выпускаются в
хозяйственный оборот, когда коммерческие банки предоставляют ссуды своим
клиентам.

Бюджетная эмиссия денег предстает как выпуск денег на покрытие дефицита
государственного бюджета, государственных расходов путем приобретения
центральным банком государственных ценных бумаг при их первичном



размещении или размещение на вторичном рынке.

Банкнотная эмиссия денег (эмиссия банкнот и монет) непосредственно
осуществляется центральными банками, казначейская эмиссия денег (эмиссия
казначейских билетов и монет) — казначействами, обладающими эмиссионным
правом.

Законодательно установленный порядок выпуска в обращение денежных знаков
является составной частью денежной системы государства (эмиссионная система).

Большая часть денег (денежной массы) создается посредством расширения
кредитов коммерческих банков благодаря увеличению их депозитной основы. Этот
процесс получил название депозитной эмиссии, или выпуска денег в
хозяйственный оборот путем создания безналичных платежных средств.
Вследствие осуществления безналичных расчетов денежные средства на счетах
клиентов в банках отражают записи остатков оборотов. Предоставляя кредиты
клиентам, банки открывают им счета на суммы выданных кредитов, тем самым
формируя долговые требования. Фактически банки превращают долговые
требования к своим клиентам в платежные средства. Депозиты мобилизуются
клиентами банков посредством поручений по перечислениям в процессе
безналичных расчетов. Процесс создания и ликвидации депозитов имеет
объективные границы, зависящие от состояния спроса на деньги, ликвидности
кредитных институтов (банков), величины их свободных резервов и других
факторов.

Эмиссия безналичных денег первична и осуществляется посредством
зачисления дополнительно выпускаемых денег на корреспондентские счета в
кредитных институтах (банках) в виде кредитов центрального банка или
бюджетных ассигнований. Прежде чем наличные деньги появятся в обороте, они
должны отражаться в виде записей на депозитных счетах кредитных институтов
(банков).

Наличные деньги завозятся в территориальные подразделения центрального банка
или непосредственно в кредитные институты и затем предоставляются им взамен
списания аналогичной суммы безналичных денег с их корреспондентских счетов.

Таким образом, участники хозяйственного оборота получают наличные деньги в
виде банкнот и монет при одновременном списании наличных сумм с их текущих
счетов.



Выделяются внешняя и внутренняя безналичная денежная эмиссия.

Источниками внешней безналичной денежной эмиссии (с учетом внутреннего
валютного рынка) являются:

1. приобретение центральным банком иностранной валюты;
2. выручка от использования заграничной собственности;
3. получение кредитов от международных финансовых организаций;
4. иностранные инвестиции (особенно портфельные);
5. покупка-продажа наличной иностранной валюты населением,

стимулированная неорганизованным импортом.

Источниками внутренней безналичной денежной эмиссии в границах страны
являются предоставляемые банковской системой кредиты:

1. экономике;
2. государству;
3. иностранному государству.

Во всех трех случаях внутренней безналичной денежной эмиссии происходит
превращение в платежные средства банковских требований к участникам
хозяйственного оборота.

Кредитные институты (банки) могут выдавать кредиты только в пределах,
имеющихся у них ресурсов, т.е. тех средств, которые они мобилизовали в виде
собственного капитала и средств, находящихся на депозитных счетах.

Кредитный характер денежной эмиссии является одним из основополагающих
принципов организации денежной системы государства.

В условиях рыночной экономики эмиссионная функция концентрируется и
разделяется между участниками хозяйственного оборота как разница между
притоком и оттоком платежных средств в рамках двухуровневой банковской
системы:

1. эмиссия безналичных денег проводится банковской системой (полностью
коммерческими банками и частично центральным банком);

2. эмиссия наличных денег — центральным банком.



Заключение
Подводя итог сказанному выше, можно сделать следующие основные выводы.

В формировании предложения денег участвуют центральный банк, коммерческие
банки и население (домашние хозяйства). Банковская система оказывает на
предложение денег прямое влияние с помощью увеличения или сокращения
эмиссии денег и других платежных средств, организации более экономичного,
устойчивого и эффективного денежного оборота; проведения операций на
различных сегментах финансового рынка с целью влияния на структуру денежного
оборота.

Современные банкноты имеют реальное материальное обеспечение в форме
монетарного золота (золотое обеспечение), товарно-материальных ценностей
(товарное обеспечение), реализуемых предпринимателями с помощью
коммерческого кредита, а также формальное покрытие в виде различных
государственных, корпоративных и иных ценных бумаг, например первоклассных
коммерческих векселей и ипотечных ценных бумаг, находящихся в торговом и
инвестиционном портфелях центральных банков (фондовое обеспечение), и
иностранной валюты в наличной и безналичной форме (валютное обеспечение).

В современных условиях, как уже отмечалось, наиболее распространенным видом
обеспечения эмитируемых банкнот является фондовое обеспечение,
предполагающее использование в этих целях главным образом государственных,
реже корпоративных и муниципальных ценных бумаг. Это - весьма гибкий и
сравнительно дешевый, но менее эффективный и надежный инструмент покрытия
банкнотной эмиссии в отличие от ее золотого обеспечения. Однако подобное
обеспечение выпускаемых в обращение банкнот не гарантирует их устойчивости,
так как рост государственного долга не отражает состояние производства и
товарооборота, а в периоды войн и кризисов госдолг связан с уничтожением
национального богатства. Количество денег в обращении полностью
предопределяется кредитной эмиссией центрального банка. Рост его активов, по
какому бы направлению он ни происходил, неизбежно приводит к увеличению
денежной базы, что через эффект мультипликатора передается на повышение
денежной массы, которая и воздействует уже на ускорение темпов инфляции.
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