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Актуальность темы статьи обусловлена необходимостью приведения в соответствие 
инструментов регулирующей деятельности центрального банка с  сутью современной 
денежной системы. Этот общетеоретический императив рассматривается в статье при-
менительно к такому инструменту монетарного регулирования, как обязательное резерви-
рование части пассивов коммерческих банков на корреспондентских счетах в центральном 
банке. Цель статьи состоит в поиске ответа на вопрос о том, насколько данный инстру-
мент, с одной стороны, является научно-обоснованным, а с другой, – отвечает интересам 
кредитных организаций и  интересам страны (рынка) в  целом. В  результате проведенного 
исследования делается вывод, что данный инструмент не соответствует сути современ-
ной денежной системы и  не отвечает интересам кредитных организаций, национальным 
интересам и, собственно, интересам самого центрального банка. В итоге делается заклю-
чение о необходимости коренной трансформации данного инструмента регулирующей дея-
тельности центрального банка. В работе использовались методы сравнительного анализа, 
дедукции и  индукции, метод единства исторического и  логического и  ряд других научных 
методов. 
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Введение. Одним из  наиболее известных 
инструментов монетарного регулирования является 
обязательное резервирование части средств 
(пассивов) кредитных организаций на  корреспон-
дентских счетах в центральном банке (ЦБ или, отно-
сительно Российской Федерации, – Банк России). 
Большая часть научных дискуссий, ведущихся 
в отношении этого инструмента, сводятся к сужде-
ниям по оптимальной величине процента резерви-
рования средств кредитных организаций  [1-4]. При 
этом вопрос об обоснованности данного инстру-
мента в условиях современной денежной системы 
обычно остается вне фокуса научного анализа. 
Между тем, он более чем актуален.

Происхождение обязательного резервирова-
ния. Требование центрального банка к  кредитным 
организациям по формированию резервов возникло 
одновременно с  появлением самого института 
центрального банка; причем, не  во всех странах, 
а  лишь в  тех, в  которых он возник по  инициативе 
самих кредитных организаций  [5]. Преимуще-
ственно это были англосаксонские страны (Новая 
Зеландия, Австралия, Канада, США). Это те страны, 
которые были основаны колонистами, прибывшими 
на  новые территории с  менталитетом, сформиро-

ванным в атмосфере европейской рыночной циви-
лизации. В  его основе находилось римское право 
собственности, в  котором в  приоритете был прин-
цип частной собственности. Данный принцип был 
положен в  основу создания на  новых территориях 
банковской системы. Частные лица, иммигрировав-
шие из  той или иной западноевропейской страны 
и  имевшие опыт банковской деятельности, учре-
ждали исторически первые банковские дома. Имея 
определенные запасы золота, они в  соответствии 
с  существовавшим масштабом денежной единицы 
эмитировали свои банкноты, указывая на  них 
различные символы, свидетельствующие об их 
принадлежности к  конкретному банку-эмитенту, 
и определенное число денежных единиц  [5]. Банк-
ноты являлись долговым обязательством банков 
по  их обмену на  золото, представляемое соответ-
ствующим числом денежных единиц. Так как банков 
было относительно много, то и разнообразие банк-
нот было также сравнительно большим. 

Как и коммерческие компании, банки конкуриро-
вали между собой по  разным направлениям, но 
наиболее важным из них было поддержание в неиз-
менности официально установленной величины 
масштаба денежной единицы. Каждый банк декла-
рировал, что его банкноты на самом деле являются 
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его безусловным обязательством и  могут быть 
обменены на  соответствующий вес монетарного 
золота по  первому же требованию. Весьма веро-
ятно, что стремление к реализации такой деклара-
ции обусловливало то, что исторически первые 
банки (банковские дома) осуществляли дополни-
тельную эмиссию своих денежных средств действи-
тельно под фактически пополнявшиеся запасы 
монетарного золота в своих хранилищах. 

Однако по  мере развития своей деятельности, 
которая включала в  себя не  только пополнение 
запасов золота, но и  оказание финансово-посред-
нических услуг, поддержание в неизменности суще-
ствовавшего масштаба денежной единицы станови-
лось для банков все более обременительным, 
а  точнее сказать, практически не  исполнимым 
делом. Кроме того, несложный коммерческий расчет 
указывал, что более выгодным занятием является 
простое типографское производство банкнот, чем 
пополнение запасов золота. Следование этому 
расчету постепенно приводило к  фактическому 
понижению величины масштаба денежной единицы 
при ее декларативной неизменности. И  потому 
число денежных единиц, обозначенное на эмитиро-
ванных банкнотах, уже не  могло быть обменено 
абсолютным большинством банков на  золото 
в  полном объеме. Это порождало немалый риск, 
угрожавший им банкротством. И  таких случаев 
банкротств на самом деле было немало. Решитель-
ное снятие этого риска произошло посредством 
учреждения частными банками центрального банка. 
Частные банки без лишнего сожаления передали 
вновь созданному монетарному органу свои запасы 
золота и делегировали эмиссионную функцию.

Центральный банк, получив от  частных банков 
эти запасы, в  дальнейшем должен был уже само-
стоятельно пополнять их объем. Золото, которое 
ЦБ получил от  банков, составляло качественную 
определенность денег, но практически позициони-
ровалось как резервы. Кстати, от такого их позицио-
нирования центральный банк в США получил назва-
ние «Федеральной резервной системы». Передав 
запасы золота ЦБ, банки получили от него не только 
соответствующее число денежных единиц, обозна-
ченное на  банкнотах уже единого (национального) 
образца, но и  лицензию на  осуществление своей 
деятельности. Соответственно любым другим част-
ным лицам, желавшим учредить свои банки, также 
необходимо было сначала внести лепту в резервы 
ЦБ. Такое внесение воспринималось как  простое 
требование по  формированию резервов ЦБ, 
осуществлявшего эмиссию банкнот единого (нацио-
нального) образца. И  потому изначально оно 
не  позиционировалось как  инструмент регулирую-
щей деятельности центрального банка. 

Начав свою эмиссионную деятельность, скорее 
всего, из  горячего желания поддерживать в  неиз-
менности масштаб денежной единицы, ЦБ в  отно-
сительно скором времени понял, что оно для него 
является практически не  выполнимым. Другими 
словами, центральный банк столкнулся с  той же 

проблемой, с которой ранее столкнулись и которую 
осознали и  не смогли преодолеть частные банки, 
делегировавшие ему эмиссионную функцию. И ЦБ 
пошел, собственно, по  тому же пути, по  которому 
ранее прошли банки. Декларируя неизменность 
величины масштаба национальной денежной 
единицы, он ее фактически стал понижать  [5]. 
Поскольку этот процесс не мог продолжаться беско-
нечно, постольку на  определенном историческом 
этапе денежная система должна была коренным 
образом трансформироваться. 

Решение о такой трансформации было принято 
центральными банками ведущих западных стран 
в 1976 г. на Ямайской валютно-денежной конферен-
ции. Золото решением участников данной конфе-
ренции было удалено из состава элементов денеж-
ной системы, что по  логике вещей должно было 
привести к  упразднению требования ЦБ к  банкам 
по формированию его резервов. Такое требование 
действительно было упразднено; однако вместо 
него появилось требование по  размещению части 
пассивов банков на корреспондентских счетах в ЦБ. 
Данное требование было как бы правопреемником 
предыдущего требования ЦБ. Особенность же его 
в новых условиях заключалось в том, что оно стало 
выступать инструментом регулирующей деятельно-
сти центрального банка. 

История возникновения обязательного 
резервирования в  российской банковской 
системе. Еще раз отметим, что требование ЦБ 
к банкам по формированию резервов в виде моне-
тарного золота было характерно лишь для тех 
стран, в  которых институт центрального банка 
возник по  инициативе «снизу», т.е. по  инициативе 
самих банков. Между тем в тех странах, в которых 
центральный банк был учрежден «сверху», т.е. 
по  инициативе государственной власти в  виде 
отпочкования соответствующего департамента 
от министерства финансов, как, например, в Россий-
ской Империи такого требования к банкам не предъ-
являлось. Государственный банк Российской Импе-
рии, возникший по указу императора Александра II 
в  1860 г., имел собственные запасы монетарного 
золота  [6, с. 159–164]. Учредителям банков для 
получения лицензии на осуществление банковской 
деятельности не требовалось резервировать в Госу-
дарственном банке какой-либо объем монетарного 
золота. 

Как известно, банковская система Российской 
Империи прекратила свое существование еще до 
отмены золото-стандартной денежной системы. 
Потому в практике Государственного банка в нашей 
стране до Октябрьской революции 1917 г. не было 
требования к банкам по формированию обязатель-
ных резервов монетарного золота. Соответственно, 
не могло произойти и его трансформации в инстру-
мент регулирующей деятельности Государствен-
ного банка после 1917 г. В период с 1917 г. по 1991 г. 
банковская система в  нашей стране имела, 
собственно, одноуровневый характер, в  рамках 
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которой рассматриваемому требованию-инстру-
менту не  было места  [7, с. 70-73.] И  лишь после 
того, как социалистическая система хозяйствования 
канула в лету, а банковская система страны обрела 
двухуровневый характер, у  Банка России – право-
преемника Госбанка СССР появился рассматривае-
мый инструмент регулирующей деятельности. 
Повторим, он был не трансформированным требо-
ванием к  кредитным организациям по  формирова-
нию запасов монетарного золота, а просто появился 
в  связи с  тем, что банковская система в  нашей 
стране оказалась выстроенной по  западному 
образцу. Для ЦБ РФ это был фактически новый 
инструмент [5]. 

Осмысление обязательного резервирования 
с  позиции различных школ экономической 
мысли. Если в рамках золото-стандартной денеж-
ной системы требование ЦБ к банкам по формиро-
ванию резервов в  виде монетарного золота было 
объективно обусловлено, то в условиях современ-
ной денежной системы обоснованность требования 
по обязательному резервированию части пассивов 
банков (кредитных организаций)1 на  счетах в  ЦБ 
объективно вызывает ряд вопросов. Обоснован-
ность данного требования в условиях золото-стан-
дартной денежной системы объяснялось тем, что 
монетарное золото в тех условиях составляло каче-
ственную определенность денег, которая была 
представлена их количественной определенностью 
– числом денежных единиц, обозначенным на банк-
нотах. Данное число являлось представителем 
определенного веса монетарного золота, находяще-
гося в хранилище эмитента банкнот. И потому банк-
ноты могли относительно свободно обмениваться 
на  золото в  соответствии с  существовавшей вели-
чиной масштаба денежной единицы и  тем числом 
этих единиц, которое было обозначено на них. Для 
пользователей банкнот они являлись требованием 
к  центральному банку, а  для ЦБ они выступали 
в  роли его долгового обязательства по  обмену 
на монетарное золото. 

В современных же условиях обязательные 
резервы кредитных организаций на корреспондент-
ских счетах в ЦБ в виде некоторого объема денеж-
ных средств уже не составляют качественную опре-
деленность денег. Если же вдруг было признано 
обратное, то пришлось бы признать, что одна часть 
денежных средств является представителем другой 
части фактически таких же средств. Признание 
действительности такого положения дел означало 
бы просто нонсенс. Между тем, именно такое поло-

жение дел фактически существует в  условиях 
использования ЦБ рассматриваемого инструмента 
монетарного регулирования. Его применение свиде-
тельствует по  сути о  том, что денежные средства, 
находящиеся в распоряжении участников рыночных 
отношений, по-прежнему выступают требованием 
к центральному банку по их конвертации на то, что 
они представляют, т.е. требованием по их конверта-
ции на обязательные резервы ЦБ. Кстати, средний 
размер ставки по  обязательному резервированию 
пассивов кредитных организаций в  нашей стране 
в текущее время составляет около 4 %. Сможет ли 
Банк России, имея такой объем денежных средств 
(в  виде обязательных резервов кредитных органи-
заций), конвертировать их на  96 % остальных 
средств? Это риторический вопрос еще и  потому, 
что конвертировать одни денежные средства 
на  другие такие же средства бессмысленно  [5]. 
Более того, необходимо отметить, что денежные 
средства в  условиях современной денежной 
системы на самом деле не являются требованием 
рядовых участников рыночных отношений 
к центральному банку по их конвертации на какие- 
либо его резервы или же активы; соответственно 
они не  выступают обязательством центрального 
банка по их конвертации на его резервы. В действи-
тельности, денежные средства в  условиях совре-
менной (национально-рыночной) денежной системы 
являются представителями не  пассивов или же 
активов ЦБ, а вещественного содержания рынка во 
всем многообразии его форм.  [8, с. 68]. Из этого 
следует, что наличие рассматриваемого инстру-
мента монетарного регулирования противоречит 
сути современной денежной системы.

В практическом плане он наносит ущерб нацио-
нальным интересам в виде омертвления той части 
средств, которая резервируется в  ЦБ. В  отличие 
от  монетарного золота, эти средства уже не  явля-
ются сокровищем, которое может находиться сколь 
угодно долго в хранилище без утраты своих потре-
бительских свойств. Нахождение денежных средств 
вне рыночного оборота в виде обязательных резер-
вов ЦБ приводит к  понижению их товарной цены 
вследствие того, что на  рынке фактически посто-
янно происходит повышение уровня денежных цен 
товаров. Нахождение части денежных средств 
участников рыночных отношений вне рыночного 
оборота приводит к упущенной выгоде в виде недо-
полученного национального валового дохода. 

Кроме того, необходимо заметить, что кредит-
ные организации, привлекая временно свободные 
денежные средства вкладчиков под определенный 

1 Напомним, что ст. 1 Федерального закона от 2 декабря 1990 г. № 395-1 (ред. от 29.12.2022) «О банках и банковской 
деятельности» установлено, что кредитная организация (КО) – юридическое лицо, которое для извлечения прибыли 
как основной цели своей деятельности на основании специального разрешения (лицензии) Банка России имеет право 
осуществлять банковские операции, предусмотренные рассматриваемым федеральным законом. КО образуется на осно-
ве любой формы собственности как хозяйственное общество. Банк – КО, которая имеет исключительное право осущест-
влять в совокупности следующие банковские операции: привлечение во вклады денежных средств физических и юриди-
ческих лиц, размещение указанных средств от своего имени и за свой счет на условиях возвратности, платности, срочно-
сти, открытие и ведение банковских счетов физических и юридических лиц.
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процент, вынуждены часть этих средств размещать 
в виде резервов под нулевую ставку в ЦБ, что явно 
наносит ущерб их интересам, так как  вычитание 
из нуля любой положительной величины дает отри-
цательный результат. Таким образом, упущенная 
выгода имеется не только у рынка в целом, но и у 
кредитных организаций. Чтобы ее компенсировать, 
банки вынуждены устанавливать более высокий 
процент по  своим кредитам на  оставшиеся в  их 
распоряжении средства, вследствие чего займы 
для инвестирования в основной капитал становятся 
менее выгодными  [5]. Сдерживание инвестицион-
ной активности явно не  соответствует интересам 
страны.

При этом отметим, что средства обязательных 
резервов не  нужны, собственно, и  самому ЦБ, так 
как он, будучи монополистическим органом в стране, 
по сути, не может быть участником экономических 
отношений, имеющих конкурентный харак-
тер  [5, с. 67]. Целью деятельности центрального 
банка в  принципе не  может быть получение 
прибыли, соответственно, ЦБ не может (не должен) 
использовать средства обязательных резервов для 
извлечения прибыли. Наличие у него средств обяза-
тельных резервов кредитных организаций практиче-
ски бессмысленно. Наличие всех перечисленных 
обстоятельств свидетельствует о  несоответствии 
рассматриваемого инструмента монетарного регу-
лирования сути современной денежной системы, 
интересам названных участников рыночных отно-
шений и интересам рынка (страны) в целом. 

К этому можно добавить, что даже в понятийном 
плане название данного инструмента противоречит 
его сути. Так, средства банка, предоставленные 
заемщику, должны позиционироваться как  его 
долговое требование, как  его дебиторская задол-
женность. Между тем, средства банков (кредитных 
организаций), размещенные в  виде резервов 
на корреспондентских счетах в ЦБ, почему-то назы-
ваются требованием заемщика, т. е. ЦБ к  кредито-
рам, т. е. к  кредитным организациям. Название 
вещей превратными именами явно есть признак 
лукавства.

Для прикрытия и  оправдания данного инстру-
мента неолиберальная школа экономической 
мысли использует ряд предлогов. Первый из  них 
состоит в  том, что центральному банку средства 
обязательных резервов необходимы для гарантиро-
вания сохранности вкладов физических лиц в обан-
кротившихся банках2. Однако из практики регулиру-
ющей деятельности ЦБ известно, что он устранился 
от  выполнения этой функции. Он ее делегировал 
специально созданному органу. В  нашей стране 
таковым является государственная корпорация 
«Агентство по страхованию вкладов»; в США анало-
гичным органом является «Федеральная корпора-
ция по  страхованию депозитов» (FDIC). Причем 
в нашей стране средства данного Агентства форми-

руются преимущественно из  средств налогопла-
тельщиков, а не из средств обязательных резервов 
ЦБ. Отзывая лицензию у  банка, оказавшегося 
в предбанкротном состоянии, и тем самым обуслов-
ливая необходимость возврата вкладов физиче-
ским лицам, Банк России перекладывает выполне-
ние этой задачи практически на государство в лице 
названного Агентства. В случае же нехватки у него 
средств Банк России предоставляет ему свои сред-
ства на кредитной основе [5]. Наличие такого поло-
жения дел означает надуманность рассмотренного 
предлога необходимости обязательного резервиро-
вания. 

Другой предлог данного инструмента монетар-
ного регулирования сводится к тому, что централь-
ному банку необходимо иметь средства для рефи-
нансирования и  оказания финансовой поддержки 
каким-либо банкам, оказавшимся в трудном финан-
совом положении  [9, с. 11–12]. Отвлекаясь 
от анализа реализации данного предлога в  запад-
ных странах, обратим внимание на  практику ЦБ 
лишь в нашей стране. Она свидетельствует о том, 
что в случае предбанкротного состояния какой-либо 
кредитной организации Банк России предпочитает 
отозвать у  нее лицензию или же передать ее 
на санацию более крупному банку, нежели принять 
на себя долговые обязательства кредитной органи-
зации, некачественные активы под средства обяза-
тельных резервов  [5]. Поэтому и  данный предлог 
обязательного резервирования является практиче-
ски несостоятельным.

Наконец, последний предлог, оправдывающий 
необходимость обязательного резервирования, 
состоит в  том, что он якобы выступает важным 
инструментом ЦБ в проведении политики антицикли-
ческого регулирования рыночной конъюнктуры. 
Неолиберальная школа рассматривает рынок 
как  циклически развивающееся образова-
ние [10, с. 8–11]. И с таким взглядом на рынок нельзя 
не согласиться. Рынок действительно представляет 
собой национальный капиталистический орга-
низм [11], и как таковой, он не может не развиваться 
циклическим образом. Однако российская школа 
экономической мысли считает, что за этой внешней 
видимостью скрывается иная суть вещей. Она 
состоит в том, что рынок в отличие от всех остальных 
организмов развивается по спиралеобразной траек-
тории. У  всех естественных организмов траектория 
развития включает в  себя стадии рождения, дости-
жения пика в  своем существовании и  затем посте-
пенное увядание вплоть до полной ассимиляции 
с окружающей средой. В то время как в траектории 
развития рынка нет той высшей точки, после дости-
жения которой он начинает скатываться вниз; повто-
рим, рынок развивается по спиралеобразной траек-
тории. Такая траектория его развития существует 
вследствие постоянного создания им национального 
валового дохода; в результате чего рынок является, 

2 Именно так зафиксировано в п. 9 ст. 18 Федерального закона от 10 июля 2002 г. № ФЗ-86 «О Центральном Банке 
Российской Федерации (Банке России)».
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по сути, не циклически развивающимся, а постоянно 
самовозрастающим организмом  [12, с. 354–355]. 
И  как  таковой, он является образованием отчасти 
сверхъестественного порядка. Все естественные 
организмы развиваются определенными циклами, 
а рынок – по постоянно раскручивающейся траекто-
рии. И  потому монетарное регулирование должно 
быть направлено не  на  подавление естественных 
проявлений организма, т. е. не на снижение ампли-
туды циклического колебания, а  на обеспечение 
условий устойчивого равновесного развития рынка 
(страны, национального капиталистического орга-
низма). Таким образом, и данный предлог обязатель-
ного резервирования является необоснованным. 

Необоснованность данного инструмента монетар-
ного регулирования заключается еще и в следующем. 
Его использование исходит из  того, что изменение 
объема денежных средств в рыночном обороте высту-
пает причиной изменения динамики рыночной конъ-
юнктуры. В действительности же изменение объема 
денежных средств в  рыночном обороте происходит 
(должно происходить) не вследствие изменения вели-
чины процента обязательного резервирования, 
а в результате создания в том или ином объеме наци-
онального валового дохода. Динамика возрастания 
объема денежных средств (количественной опреде-
ленности денег) и динамика возрастания веществен-
ного содержания рынка во всем многообразии его 
форм (качественной определенности денег) должны 
происходить синхронно. Манипуляция же объемом 
денежных средств в  рыночном обороте в  принципе 
не может быть инструментом монетарного регулиро-
вания. Повторим: регулирование рынка должно быть 
направлено не на борьбу с его естественными прояв-
лениями, т. е. не на борьбу с циклами, а на обеспече-
ние условий его устойчивого равновесного развития.

Выводы. Итак, требование Банка России 
к кредитным организациям по обязательному резер-
вированию части их пассивов противоречит сути 
современной (национально-рыночной) денежной 
системы. Практическое использование данного 
инструмента монетарного регулирования наносит 
ущерб национальным интересам и  интересам 
кредитных организаций. Соответственно он должен 
быть коренным образом трансформирован. 
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THEORETICAL ASPECTS OF MANDATORY RESERVATION ASA TOOL 
OF MONETARY REGULATION

Yu. Kropin
Financial University under the Government of the Russian Federation, Moscow, Russia 

The relevance of  the  topic of  the  article is due to the  need to bring the  instruments of  regulatory activity 
of the central bank into line with the essence of the modern monetary system. This general theoretical imperative 
is considered in the article in relation to such an instrument of monetary regulation as the obligatory reserve of a 
part of the liabilities of commercial banks on correspondent accounts with the central bank. The purpose of the article 
is to find an answer to the question of how this tool, on the one hand, is scientifically based, and on the other hand, 
it meets the  interests of  commercial banks and  the  interests of  the  country (market\) as a whole. As a result 
of  the  study, it is concluded that this instrument does not correspond to the  essence of  the modern monetary 
system and  does not meet the  interests of  commercial banks, national interests and, in  fact, the  interests 
of  the central bank itself. As a result, a conclusion is made about the need for a radical transformation of  this 
instrument of regulatory activity of the central bank. The methods of comparative analysis, deduction and induction, 
the method of historical and logical unity and a number of other scientific methods were used in the work. 

Key words: cash, monetary gold, modern monetary system, national banking system, monetary regulation, 
required reserves, central bank, commercial banks.
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