
Л е к а  i p XXVI.
Бумажный деньги. Ихъ происхожденіе. Характерные признаки бу­
мажныхъ денегъ —  неразмѣнность на металлъ, принудительный 
курсъ, обязательность какъ законнаго платежнаго средства. Невоз­
можность для бумажныхъ денегъ служить прочнымъ мѣриломъ 
цѣнности. Вліяніе на ихъ цѣнность спроса на металлъ, соотношенія 5 
между потребностью въ денежныхъ знакахъ и количествомъ выпу- 
іценныхъ бумажныхъ денегъ, вѣроятности новыхъ ихъ выпусковъ 
или возстановленія размѣна, общихъ экономическихъ условій. Влія- 
иіе на цѣнность бумажныхъ денегъ условій международнаго обмѣна. 
Вліяніе цѣнности бумажныхъ денегъ на колебанія товарныхъ цѣнъ. 
Отсутствіе при режимѣ бумажныхъ денегъ эластичности денежнаго 
обращенія. Послѣдствія бумажно-денежнаго обращенія —  неустой­
чивость промышленной дѣятельности, дороговизна кредита, воз­
бужден*  ̂ спекуляціи, дороговизна товаровъ, поврежденіе государ- 
ственнаго хозяйства, ослабленіе рессурсовъ военнаго времени. Спо­
собы возстановленія денежнаго обращенія —  нулификація, возста- 
новленіе цѣниости бумажныхъ денегъ до цѣнности металла, деваль- 

вація и фиксація курса.

Намъ уже известно, что наряду съ полноценной монетой въ 
обращеніи находится такъ называемая размѣінная монета, (внутрен­
няя ценность которой совершенно не соотвѣтствуетъ ея нарицатель­
ному достоинству. Несмотря на то, что размѣнная монета предста- 
вляеть собою условный денежный знакъ, оуррогатъ яастоящихъ де­
негъ, опытъ показываетъ, что въ извѣстныхъ предѣлахъ она безпре- 
пятственно исіголняеть функцію платежнаго -средства. Вообще было 
замѣчено, что потребность въ мѣновомъ орудіи — денежныхъ зна- 
кагь — настолько велика, что даже испорченная и истертая монета 
иногда продолжаеть служить въ качествѣ іплатежнато средства въ 
полножь ооотвѣтствіи оо «своимъ нарицательнымъ доотоинствомъ. 
Этому явленію денежнаго обращенія обязана оюоимъ прои-схожде- 
ніемъ мысль о выпускѣ. бумажныхъ знажовъ.
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Непосредственнымъ же поводомъ къ выпуску бумажныхъ де- 
негъ поолужилъ предшествовавшій юшытъ обращенія билетовъ дешь 
зитнъгхъ башюьъ. Выше было уже 'объяснено, что банки возникли 
въ формѣ -сохранныхъ учрежденій, которыя принимали вклады ме­
таллами и выдавали вкладчика®) вкладныя квитанціи или вкладныя 
•авидѣтельства, по лредъявленіи которыхъ металлъ выдавался 
обратно. Въ виду громадныхъ удобствъ, щэедотавляемыхъ вкладными 
свидѣтельствами для производства платежей, по сравненію съ ме- 
талломъ, !въ прежнія времена, котда пересылка металлическихъ 
денегъ была далеко не безопасна, ѳти овидѣтельства получили 
широкое раслространеніе и прочно обосновались въ торговыхъ обо- 
рагахъ. По мѣрѣ того какъ вкладныя свидѣтельства все болѣе и 
болѣе (входили въ обращеніе, банки -стали замѣчать, что далеко не 
вс.ѣ ісвидѣтельства предъявляются къ обмѣну на металлъ и что для 
всякаш банка силою вещей устанавливается извѣстный минимумъ, 
ниже котораго не опускается обращеніе вкладныхъ 'свидѣтельствъ, 
т.-е., что во.̂  всякое данное время извѣотная 'сумма вкладныхъ 
свздѣтельствъ находится въ связанно мъ «состояніи въ торговыхъ 
оборотахъ. Это обстоятельство навело банки на мысль, что можно 
(выпускать денозитныя свидѣтельства и безъ обезпеченія ихъ ме- 
талломъ, лишь бы количество этихъ необезнеченныхъ 'свидѣтельствъ 
н-е превышало того уровня, ниже котораго не опускал о-сь обращеніе 
вкладныхъ совидѣтельствъ.

Итакъ, банки стали ‘выпускать билеты, по предъявленіи кото- 
рыхъ выдавался металлъ, но сами не имѣли полнаго заяіаса металла 
на свсю сумму билетовъ, а только на часть ихъ, исходя изъ того 
положенія, что вся сумма вьшущенныхъ ими билетовъ не можетъ 
быть (предъявлена къ обмѣну на металлъ, ибо извѣотная часть ихъ 
постоянно находится въ обращеніи овъ связанному ооотояніи.

Довѣріе, которымъ пользовались среди насел енія билеты нѣко- 
торыхъ крупныхъ банковъ, послужило основаніемъ мысли о возмож­
ности широкой, малоограниченной обращаемости бумажныхъ деяеж- 
ныхъ знашвъ и о вытодахъ, которыя могутъ извлекать правитель­
ства изъ бумажно-денежнаію хозяйства для удовлетворенія своихъ 
финаноовыхъ нуждъ. Первый въ Евродѣ крупный опытъ бумажно- 
денежнаго о,бращѳнія прошведенъ былъ во Франціи Джономъ Ло 
(1716— 20)— опытъ, окончившійся страшнымъ финансовымъ кри- 
зиоомъ. Выпущенные въ огромномъ количествѣ банковые билеты съ 
ограничѳннымъ размѣномъ скоро стали падать въ своей цѣнѣ и, 
несмотря на всѣ мѣры, .принятая къ удержанію ихъ п^нности на- 
равнѣ со звонкою монетою, обезцѣненіе банковыхъ билетовъ.
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шпущенныхъ Л о, дошло до крайнихъ предѣловъ и закончилось 
нолнымъ банкротствомъ всѣхъ финансово-коммерческихъ предшріятій 
шотландскаго финансиста. Печальный опытъ Джона Ло во Франціті 
не помѣшалъ, однако, іі другимъ правительетвамъ нріюѣгать отъ 
времени до времени къ бумажнымъ денъгамъ, какъ къ обплымяу 
источнику удовлетворенія государственныхъ иуждъ, и долгое время 
въ обществѣ зі литерагурѣ 'находились защитники бумажно-денеж- 
иаго обращенія. Въ виду этого представляется особенно важнымъ 
выяснить экономическую природу бумажныхъ денегъ и ошредѣлить 
ихъ вліяніе на народное и гоісударствеінное хозяйство.

Бумажный деньги представляютъ собою бумажные денежные 
знаки, которые, •сообразно имѣющейся на нихъ надписи, заступаютъ 
мѣюто звонкой монеты, но не размѣниваются на нее. Цѣнность бу­
мажныхъ денегъ определяется ихъ надписью, т.-е. имъ придается 
принудительный курсъ, и въ то же <время онѣ являются законным 
платежнымъ средствомъ. Никто по закону не въ правѣ отказываться 
отъ пріеміа бумажныхъ денегъ и требовать уплаты другими денеж­
ными знаками. Такимъ образомъ, основными признаками бумажныхъ 
денегъ, отличающими ихъ отъ всякихъ другихъ орудій денежнаго и 
кредитнаго обращенія, являются неразмтность, принудительный 
курсъ и обязательность въ качествгъ законнаго платежнаго средства.

Первое изъ указанныхъ трехъ >свойсгвъ, именно неразмѣнность, 
превращаетъ бумажный деньги изъ условнаго знака, оурротата 
денетъ, въ нѣчто, будто бы имѣющее самостоятельное значеніе какъ 
орудіе обмѣна. Своею неразмѣнностью бумажныя деньги отлетаются 
отъ чековъ на предъявителя п другихъ кредитныхъ знаковъ, пред- 
назначаемыхъ къ временному обращенію. Отъ кредитныхъ знаковъ 
и банковыхъ билетовъ бумажныя деньги отличаются, кршіѣ того, іі 
основаніемъ своего выпуска. Кредитные документы свидѣтель- 
ствуютъ о •существованіи кредитнаго обязательства, долженствую- 
щаго быть погашенньшь въ определенный орокъ. Цѣнно-сть кр<е- 
дптнаго документа п соотвѣтствуетъ величинѣ обязательства. Между 
тѣмъ бумажныя деньги не служатъ доказательствомъ долга; ооаѣ 
являются законнымъ окоінчательнымъ платежнымъ средствомъ, и 
передачей бумажныхъ денегъ всякія долговыя отношенія прекра­
щаются. Затѣмъ банковые билеты выпускаются баігкомъ по поводу 
какихъ-лнбо торговыхъ 'Сдѣлокъ, при совершѳнш операціГг. входя- 
щпхъ въ 'составъ коммерческой его деятельности; количество вы- 
пускаемыхъ банковыхъ билетовъ вообще не можетъ быть выше 
потребностей торгово-^промышленнаго оборота, иначе избытокгъ ихъ 
будетъ немедленно предъявленъ къ размѣну въ банкъ. Бумажныя ж-

Лекціи о народномъ хозяйствѣ. 2 0
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деньги выпускаются по мѣрѣ надобности правительства въ расход- 
•ныхъ средствахъ и, слѣдовательно, размѣры эт-ихъ выпусковъ не 
ограничены; при отсутствіи размѣна, дѣгъ клапа-на, который давалъ 
бы выходъ излишку бумажныхъ денегъ, находящихся въ обращеніи.

Второе -свойство бумажныхъ денегъ:— принудительный курсъ_
создаетъ изъ нихъ мѣрило всѣхъ цѣнностей. Въ -странѣ, гдѣ цен­
ность бумажно-денежныхъ знаковъ заависитъ отъ выпускающаго ихъ 
правительства, силою закона обязывающаго всѣхъ гражданъ прини­
мать бумажный деньги сообразно ихъ неизмѣнному нарицательному 
достоинству, всѣ товары должны обмѣниваться на бумажный деньги, 
и о лояиженіи дѣнности бумажныхъ денегъ свидѣтельствуотъ лишь 
повышеніе дѣнъ на всѣ товары.

Наконецъ, третье ^сшйство—обязательность тіріема въ 'качѳствѣ 
законнаго платежнаго средства не только между частными лицажі, 
но и въ уплату налоговъ, ношлинъ и друшхъ государственныхъ и 
общоственныхъ повинностей—обезнечиваетъ увѣрѳнность населенія 
въ овободномъ и повсемѣстномъ обращѳніи этихъ денегъ. '

Такимъ образомъ, (правительство, выпускающее бумажный 
деньги, принимаетъ всѣ мѣры та тому, чтобы превратить условный 
денежный зінакъ въ настоящее денежное орудіе.

Мы уже знаемъ, что деньги, въ качествѣ орудія обмана и 
мѣрила всѣхъ ценностей, должны обладать возможно большею 
устойчивостью собственной -своей цѣн-ности. Въ какой же степени 
требовашю «постоянства цѣнности отвѣчають бумажный деньги? 
Многолѣтній опытъ бумажно-денѳжнаго обращенія во свсѣхъ стра- 
нахъ даеть на зтота вопросъ отвѣтъ отрицательный: бумажных 
деньги совсѣмъ не могутъ служить прочнымъ измтрителемъ цѣтости. 
Крайняя неустойчивость цѣны бумажныхъ денегъ объясняется слѣ- 
дующими явленіями бумажно-денезкнаго обращенія.

Какъ известно, бумажный деньги лишены всякой внутренней 
реальной цѣнности. Свободная обращаемость ихъ въ хозяйственномъ 
оборотѣ основывается на довѣріи <къ выпустившей ихъ правитель­
ственной власти, .которая, во-первыхъ, сама нринимаетъ бумажный 
деньги въ ушату налоговъ >(такъ называемое „податное обезпече- 
ніе“ ) іи, во-вторыхъ, силою закона обязываетъ все населеніе 
■признавать ихъ общимъ платежнымъ сред-ствомъ. Однако, никакое 
правительственное распоряженіе не въ оостояніи создать изъ ничего 
реальную экономическую цѣнность, и бумажныя деньги, несмотря 
на принудительный курсъ, остаются лишь шохимъ оуррогатомъ 
настоящихъ денегъ. Въ виду этого, появлшіе ихъ въ обращены 
производить такое же дѣйствіе, по отношенію къ полноценной эм-
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нетѣ, какъ и всякая „порча моиеты“ , т.-е. бумажныя деньги, точно 
такъ же какъ и худая монета, вытѣсняютъ изъ обращен і я хорошую 
монету, или полноцѣнныя мета-ллическія деньги (жікинъ Гренюма). 
Это исчезновеніе металла, т.-е. вытѣспеню его бумажными день­
гами, (происходить въ такомъ порядкѣ. Оначала на звонкую моліету. 
какъ на лучшую, (появляется небольшой лажъ, другими словами, 
обмѣиъ номинально равжщѣннаго количества бумажныхъ денегъ <на 
звонкую монету производится уже съ дополнительной приплатой. 
Такая приплата или нремія, носящая техническое названіе лажа, 
растетъ но мѣрѣ увеличенія количества бумажныхъ денегъ. Вмѣстѣ 
съ тѣмъ монета перестаетъ служить денежнымъ орудіемъ и 'превра­
щается въ товаръ, переплавляемый въ издѣлія или отправляемый 
за границу, гдѣ оінъ не подвергся искусственному обезцѣнеиію въ 
роли орудія деінежнаго обращенія. Такимъ образомъ, послѣ ряда 
выпусковъ бумажныхъ денегъ обыкновенно наступаетъ момента, 
когда въ странѣ остаются однѣ бумажныя деньги.

На ценность бумажныхъ денегъ оказываетъ вліяні-е, въ тіовы- 
шателыюмъ или по-нижательномъ направленіи, цѣлый рядъ явленій. 
Такъ, прежде всего, слѣдуетъ отмѣтить состояніе спроса па металлъ. 
Чѣмъ слросъ этотъ сильнѣе, тѣмъ выше становится лажъ на металлъ 
и тѣмъ ниже падаетъ курсъ бумажныхъ денегъ, т.-е. цѣ-на ихъ, вы­
ражаемая въ металлѣ. Затѣмъ ценность бумажныхъ денегъ нахо­
дится въ зависимости отъ отношения между потребностью торгово- 
промььшленнаго оборота въ денежныхъ знакахъ и количествомъ выпу- 
щенныхъ бумажныхъ денегъ. Дѣло въ томъ, что извѣстная часть бу­
мажныхъ денегъ находится въ связанномъ состояніи, іпомѣстившись 
твердо въ хозяйственномъ оборотЬ; паденіе цѣнности бумажныхъ 
денегъ является слѣдствіемъ увеличенія свободной, не нашедшей 
еще помѣщенія, части бумажныхъ денегъ. Представимъ себѣ, что 
въ обращеніи имѣется 100 милліоновъ рублей бумажныхъ денегъ. и 
ироизведенъ новый вьшускъ бумажныхъ денегъ еще на 25 милліо- 
ноівъ. Если за ѳтимъ вьтус-комъ не произойдетъ, вслѣдствіе измѣ- 
■нившихся общихъ 'эконом'ическихъ условій, такого оживленія въ 
торгово-промышлешой дѣятельности, что всѣ вновь выпущенные 
25 милліоновъ бумажныхъ денетъ найдутъ помѣщеніе и окажутся 
связанными, го новый вьшускъ іпроизведетъ замѣтное вліяніе т  
дѣнность бумажныхъ денегъ. Такимъ образомъ, общія ѳкономическія 
условія, опредѣляющія потребность торгов о-нромшп леннаго оборота 
въ денежныхъ знакахъ, отражаются на цѣнности бумажныхъ денегъ.

Отъ общихъ э'кономическихъ условій въ странѣ зависптъ п фи­
нансовая политика правительству съ направленіемъ которой, въ

20*



— 308 —

шло очередь, связана и вероятность новыхъ выпусковъ. Разумеется, 
большая или меньшая вероятность новыхъ выпусковъ не можетъ 
не вліягь на ценность бумажныхъ денегъ и не (вызывать замѣтныхъ 
ея июлебашй. Наконецъ, необходимо иметь въ виду, что выпуски 
бумажныхъ денегъ первоначально 'сопровождаются обѣщаніемъ раз­
мена на звонкую монету. Правда, съ увеличеніемъ выпусковъ 
размѣнъ фалшгч-ескя обыкновенно ^останавливается; но ожиданіе 
возстановленія разімѣна остается. Вѣроятная возможность возстано- 
ЕДівнія размена черезъ болѣе или менѣе [продолжительный про­
межуток времени находится, безъ сомнѣнія, въ зашсшости оть 
общихъ условій «страны; 'слѣдовательно, ѳкономическій яодъемъ, 
позволяющей інадѣяться на скорое возстанояленіе размена, вліяетъ 
благотворно на ценность бутажныкъ денегъ, и наоборотъ, періоды 
8.кі0номическаго застоя, отдаляющіе возможность размѣна, понижаютъ 
ихъ ценность. Таковы внутреннія условія хозяйственного положения 
етраны, вліяющія на цѣнжють ібумажныхъ денегъ.

Перейдемъ теперь къ выясненію вліяній, вытекающихъ изъ 
условій імеждународнало обмена, За лредѣлами данной страны 
спро€ъ, а вмѣстѣ *съ тѣмъ и ценность ея бумажно - денежныхъ 
знаковъ, зависятъ, главными образомъ, отъ размѣровъ ея вывоза. 
Чѣмъ больше вывозъ страны -съ бумажно - денежнымъ обраіцѳніемъ, 
тѣмъ большую сумму платежей производятъ иностранные купцы 
и тѣмъ значительнее спросъ на бумажиыя деньги, а, следова­
тельно, тЬмъ выше ихъ оцЬнивають на металлъ, т.-е. тѣмъ выше 
ихъ курсъ. Наоборотъ, съ уменыпеніемъ вывоза, уменьшается >за 
границею спросъ на бумажные знаки оплаты, а, слѣдовательно, 
и курсъ ихъ. Размѣри ввоза товаровъ въ страну бумажно - денежнато 
обращенія производятъ на 'курсъ обратное дѣйствіе. Чѣмъ больше 
ввозится иностранныхъ товаровъ, оплачиваемыхъ металломъ, тѣмъ 
значительнее -сіпросъ на монету, а, следовательно, и лажъ на нее,

. т.-е. ткмъ ниже .курсъ бумажныхъ денегъ. По тѣмъ же соображе- 
ніямъ, уменьшеніе ввоза товаровъ должно вести ік ъ  повышенно 

, курса бумажныхъ денегъ.
Очевидно, такимъ образомъ, что колебанія торговаго баланса 

въ ту или другую сторону отражаются на курсе бумажныхъ денегъ; 
размеры лревышенія вывоза надъ ввозомъ, сокращаясь или возра­
стая, вызываютъ соотвѣтственное пониженіе или повышеніе курса 
бумажныхъ денегъ. Но платежный отношенія между странами не 
исчерпываются однимъ торговымъ обмѣномъ; сюда надо присо­
единить уплаты по го'сударственнымъ займамъ, по заказамъ прави­
тельства и веякіе вообще платежи страны, заграницу и обратно.



-  309 —

Платежи эти, вмѣстѣ съ торговым* оалансомъ, выражаіоть общгй 
разсчетный балансъ страны, состояние котораго оказываетъ самое 
серьезное вліяніе на цѣнность бумажныхъ денегъ. Вліяніе это 
получаетъ наглядное выражепіе въ такъ назьгоаежш» вексельном?, 
курст, т.-е. въ расцЬякѣ переводныхъ векселей. Реализація взаті- 
пыхъ денежныхъ разсчетовъ между разными -странами производится 
обыкновенна не пересылкой звонкой монеты, a обмѣномъ перевод- 
ныхъ векселей. Этимъ снособомъ уплаты устраняются издержки 
ио транспортировкѣ, страхованію л перечеканкѣ пересылаемой 
звонкой монеты. Покупатель заграничнаго векселя лишь въ томъ 
случаѣ. приплатить премію протшвъ нарицательной стоимости 
векселя, если премія 'будетъ ниже издержекъ на пересылку звонкой 
монеты и ея перечеканку. Слѣдовательно, цѣна заграничных!» 
векселей, или вексельный куірсъ на данную страну, наіпримѣръ, 
Берлина па Петербурга, будетъ колебаться въ зависимости отъ 
спроса и предложения такнхъ векселей, причемъ колебанія его 
не могутъ переходить границы, определяемой издержкам пересылки 
и перечеканки монеты. Такъ ѳто и бываетъ при. нормальныхъ 
условіяхъ денежнаго обращенія. Но совершенно другую -картину 
ііфдставляютъ вексельные курсы страны съ бумажно - денежным» 
обращеніемъ. Въ этомъ случаѣ -колебатя векселъныхъ -курсовъ 
составляются изъ двухъ ѳлементовъ: изъ дѣйствительнаго вексель- 
наго курса, сообразующагося съ -состояніемъ международнаго раз- 
счетнаго баланса, и пзъ дополвительнаго элемента, въ который 
входятъ всѣ вышеуказанный условія, вліяющія на цѣнность 
бумажныхъ денегъ, а именно, количество выпущенныхъ 'бумажныхъ 
денегъ, размѣръ потребности торгово - промышленнаго оборота въ 
денежныхъ знакахъ, общее положеніе Эгкономическихъ и финансо- 
выхъ дѣлъ въ странѣ, связанная съ ними вѣроятность ношыхъ 
шпусковъ бумажныхъ денегъ или, напротивъ, вѣроятность воз- 
становленія размѣна ихъ на звонкую монету, и т. д. Сюда же слѣ- 
дуетъ -присоединить вліяніе международныхъ нолитическихъ условій. 
спекулятивную дѣятельность биржъ и т. п. Всѣ эти факторы, вліяющіе 
на цѣнность бумажныхъ денегъ, оказываютъ вліяніе и на вексель­
ный 'курсъ. Поэтому для страны съ бумажно - денежнымъ обраще- 
иіемъ размахи колебаній векселънаго курса несравненно значитель­
нее, чѣмъ для странъ съ металлической валютой. Тогда какъ въ 
послѣдвихъ іколебанія курса не выходятъ изъ предѣловъ 2%—3% , 
бумажно - денежные вексельные курсы способны въ короткое івремя 
подниматься и опускаться на десятки процентовъ.

Изъ всего вышеизложеннаго слѣдуетъ, что бумажныя деньги

$
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ішляютея въ высшей степени іизмѣнчивымъ мѣриломъ цѣнности. 
А такъ какъ деньги служатъ шмѣрителемъ пѣнности всѣхъ това­
ровъ, обращающихся въ странѣ, то, очевидно, что, при бумажно­
денежной -системѣ, должны имѣть мѣсто постоянных и р ш кія  колебать 
товарныхъ ц т ъ , крайне вредно отражающаяся на иародномъ хозяй- 
ствѣ страны. Эти колебанія происходить крайне неравномѣрно для 
раздичныхъ категорій товаровъ и неодновременно въ различныхъ 
частяхъ ‘Страны. Товары привозные и отпускные наиболѣе слѣдукдъ 
въ 'Своихъ цЬнахъ за колебаніями курса. Непосредственное воздѣй- 
отвіе курса на цѣны привозныхъ товароівъ особенно чувствительно, 
если привозные товары пошли во всеобщее употребление,- качсъ, 

налримѣръ, предметы питанія (чай, кофе и -пр.) или сырье и 
орудія, необходимый для мѣстной промышленности. Другіе товары 
испытываютъ болѣе 'Слабое, косвенное воздѣйствіе колѳбаній курса, 
но все же достаточно замѣтное. Такъ, многіе туземные товары 
конкурируюгъ на рынкѣ -съ заграничными; естественно, что колеба- 
нія курса, удорожая или удеш-евляя заграничный товаръ, измѣняютъ 
условія конкуренціи для туземныхъ товаровъ. Затѣмъ многія про­
изводства нуждаются въ 'заграничныхъ полуфабрикатах^ машинахъ 
и орудіяхъ; елѣдовательно, издержки производства здѣсь будутъ 
яз-мѣняться волѣдствіе колебаній курса.

іРаннымъ образомъ шгебанія курса вліяютъ и на -щЬны 
отпускныхъ товаровъ. При бумажныхъ деньгахъ вздорожаніе и 
удешевленіе отдускныхъ товаровъ преимущественно обусловливаются 
не оостшніемъ производства и сбыта, а «совершенно посторонним!, 
факторомъ, именно денежнымъ куроомъ -страны. Отсюда крайняя 
неустойчивость отпускной торговли. Несмотря на то, что -за границей 
металлическая цѣна на отпускной товаръ остается безъ измѣненія. 
акспортеръ получаетъ тѣмъ большую сумму бумажныхъ денегъ. 
чѣмъ ниже курсъ ихъ. Слѣдовательно, экспортеру -страны оъ 
бумажно - денежнымъ обращеніемъ всегда -выгоденъ низкій курсъ; 
всякое же улучшеніе курса дѣйствуетъ угнетающе на отпускную 
торговлю и на тѣ отрасли производства, для которыхъ низкій курсъ 
является -своего рода преміей за вывоізъ. Какъ разъ обратное 
дѣйствіе оказываетъ курсъ на ходъ привозной торговли. Здѣсь 
пониженіе курса означаетъ івздорожаніе товаровъ, хотя ихъ метал­
лическая цѣна осталась безъ перемѣны; повышеніе же курса 
создаетъ премію за ввозъ иностранныхъ товаровъ, ибо іповышеніе 
.курса означаетъ удеше,вленіе иностранных^ товаровъ для страиы 
съ бумажно - денежнымъ обращеяіемъ. Сообразно съ повышеніемх
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или ігоншкеніезіъ курса, дривозъ заграиичныхъ товаровъ воз­
растаете пли совращается.

На ряду съ неравномѣрностъю вліянія курса бумажныхъ 
денегъ иа различный катвгоріи товаровъ и на состояніе отпускной 
торговли, 'наблюдается и неравномерность расиространенія ашхъ 
вліяній по отдѣльнымъ мѣстностямъ страны. Въ крупныхъ торто- 
выхъ центракъ, въ шграничныхъ городахъ, въ мѣстахъ, евязан- 
яыхъ желѣзиодороаншмъ оообщеніемъ, цЬны товаровъ быетрѣе 
(прислоеобляются къ колебаніямъ курса, чѣмъ- въ мѣстахъ, отрѣзан- 
vtjtt. (отъ удО'бныхъ л утей сообщен ія и удаденныхъ отъ торговаго 
движенія.

Итакъ, вредныя яослѣдствія для народнаго хозяйства отъ 
дѣйствія бумажно - денежной системы, прежде всего, выражаются въ 
отсутствіи прочнаго имзгъримеля цѣнности, въ колебаніяхъ товар- 
ныхъ цпнъ я въ неустойчивости привозной и отпускной торговли. 
Но разстроеиная валюта влечеть за .собою >еще цѣлый рядъ другихъ 
отрицательныхъ явлѳній. Особенно важное для интересом» денежнаго 
о&ращеяія преимущество металлической 'системы предъ бумажно­
денежной «заключается въ ея эластичности, т.-е. въ способности 
ея естественнымъ путемъ уражновѣшшать слросъ и предложѳніе 
денегъ въ странѣ. Металлическія деньги имѣють одинашвое хозде- 
ніе на всемъ міровомъ рытсѣ я  быстро перемѣщаются изъ 
пункта, гдѣ оказывается ихъ избытокъ, въ пункты, ідѣ чув­
ствуется въ немъ недостатокъ. Бумажно - денежная система 
совершенно лишена этого свойства расширяться и сжшшшься, 
сообразно 'Съ потребностям торгово - промышленного оборота овъ 
денежныхъ средсітахъ. Охрана съ бумажно-денежнымъ■ обращеніемъ 
jxpедставляетъ ■собой изолированный денежный рыношь. Бумажныя 
деньги не признаются за границей платежнымъ сред-ствомъ и 
потому онѣ не мюгуть изъ своей родины уходить для надобностей 
другихъ -странъ. Съ другой .стороны, въ страну съ бумажно- 
денежнымъ ©бращеиіемъ не моіутъ притекать чужія металлическія 
деньги, такъ какъ онѣ не (пользуются здѣсь устойчивою ценностью. 
Тактгь обрашнь, страна съ 'бумажно - денежнымъ обращеніемъ 
совершенно не пользуется благами той регулирующей силы, которая 
раслредѣляетъ деньги по всему міровому рынку, сообразно
потребности каждой -страны. ■

Не получая помощи изівнѣ, отъ міросвого рынка, .страна -съ 
бумажно - денежнымъ обращеяіемъ въ то же время оказывается 
лишенной и внутренней эластичности денежной системы. Въ такой 
странѣ всегда остается то количество денежныхъ знаковъ, какоз
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было выпущено, безъ соотвѣтствія «съ наличными потребностям 
торгово - промышленнаго оборота. Мы уже знаемъ, что -ыгросъ но 
деньги определяется -суммой пфнъ товарныхъ сдѣлокъ, быстротою 
товарного обмѣна и 'Степенью распространения кредитныхъ знаковъ; 
слѣдова/гельно, ‘ -количество потребныхъ для хозяйственная оборота 
денежныхъ знаковъ въ разное время представляетъ разныя вели­
чины. Бумажный деньги, выпускаемый не для удовлетворенія 
коммерческихъ нуждъ -страны, не для удовлетворенія хозяйствен- 
наго спроса на деньги, лишены клапана, чрезъ -который излишекъ 
протпвъ -спроса могъ бы уходить изъ обращенія. Въ этомъ отношеши 
бумажный деньги рѣз&о отличаются отъ банковыхъ «билетовъ, донол- 
няющихъ систему металличе-скаго обращенія. Какъ выше было 
уже указано, банковые билеты выпускаются банками въ обращеніе 
но учетно - ссуднымъ операціямъ, т.-е. іпо 'сдѣлкамъ -срочнымъ. 
обуслоовлЕЕваюпщмъ -своевременный возврата полученныхъ оуммъ. 
Обратное теченіе башадвыкъ билетовъ въ банкъ, какъ путемъ 
соотвѣтственныхъ баншвыхъ операцій, такъ равно и путемъ раз- 
мѣна, обезпечиЕаетъ равновѣсіе между олросомъ и предложеніемъ 
банковыхъ билетовъ. Оовсѣмъ другой характеръ имѣетъ вьтускъ 
бумажныхъ денегъ. Онѣ вошли въ оборота не путемъ ссудъ, а въ 
видѣ уплата прашительствомъ по какимъ - либо чрезвычайными 
расход&мъ, и никакой срочности пребьпванія ихъ въ оборотЬ 
не имѣется. .

Отсутствіе эластичности бумажно - денежной -системы при- 
чиняетъ народному хозяйству огромный вредъ, ибо нѣтъ еоотвѣтствія 
кДсежду размѣрами -спроса и предложетя денегъ, и періоды изобилія 
денегъ чередуются «съ неріодами недостатка ихъ. Въ первомъ 
-случаѣ производительность въ странѣ искусственно возбуждается, 
во -второмъ— искусственно угнетается. Отсюда крайняя неустой­
чивость промышленной дѣятельности. Новые выпуски бумажныхъ 
деиегъ, умножая -свободные капиталы, іведутъ -къ повышенію цѣнъ 
на всѣ товары. Это поощряеть производителей расширять производ­
ства и устраивать ноовыя предпріятія; начинается лихорадочное 
возбуждѳніе промышленности. Но за искуоственнымъ оживленіемъ 
промышленной деятельности наступаютъ реакція и застой, раз- 
стройство въ .коммерческихъ дѣлахъ, банкротства, -словомъ з$лый 
рядъ явленій, объединяем-ыхъ общимъ понятіемъ „-кризиса^.

На неустойчивость промышленной деятельности, кромѣ указан- 
ныхъ факторовъ, оказываетъ вліяніе и неравнсмѣрное дѣйствіе 
покровительственной -системы, -когда пошлина уплачивается золо- 
томъ, ка<къ это, напримѣръ, было у насъ. Размѣръ приплаты за
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пошлину, включаемую въ цѣну привознаго товара, мѣняется 
сообразно колебаніямъ лажа на золото; олѣдовательно, и степень 
защиты, предоставляемой покровительствуемой отрасли, оказывается 
не одинаковою, въ зависимости отъ состоянія курса. Въ виду 
этого, установить размѣры покровительственной пошлины въ со­
ответствии со степенью покровительства, въ которомъ нуждается 
данная отрасль, оказывается невозможными Юолебанія курса на­
руш ать всѣ разсчеты, полагаемые овъ осноданіе покровительствен- 
наго тарифа.

Дальнѣйдшмъ послѣдствіемъ бумажно - денежная) хозяйства 
является дороговизна коммерческаго кредита, обусловливаемая, 
главнымъ образомъ, изолированностью рынка, Всѣ страны съ 
металлической валютой суть члены одного денежнаго союза. При 
недоотаткѣ денегъ въ одной изъ нихъ, привлечете денежныхъ 
капиталовъ изъ другихъ стражъ достигается -повышеніемъ учетнаго 
(ссуднаго) процента. Оовсѣмъ иныя у-словія требуются для прп- 
влеченія иностранныхъ капиталовъ въ «страну съ бумажной валютой. 
Оцѣнка кредитоспособности частныхъ преднріятій производится 
іздѣісь ие только «на основании убѣжденія въ ихъ выгодности и 
солидности, но, главнымъ образомъ, въ зависимости отъ довѣрія 
къ финансовой политикѣ правительства и общему экономическому 
положенію страны съ бумажною вачтютою. Вообще, частно - хозяй­
ственный кредитъ въ такой странѣ тѣ-спо связанъ -съ оастояніемъ 
государствѳннаго кредита. И тотъ, и другой характеризуются высо- 
кимъ уровнемъ процента, въ который кредиторъ включаетъ особую 
страховую премію за рискъ отъ перемѣнъ въ курсѣ. Дороговизна 
кредита особенно возра/стаетъ при заключеніп долгосрочныхъ 
•сдѣлокъ, такъ какъ при такихъ 'сдѣлкахъ необезпеченность оказы­
вается еще болѣе значительной. По тѣмъ же основашіямъ, при­
влечете иностранныхъ предпринимательскихъ капиталовъ въ 
страну «съ бумажно - денежнымъ обращеніемъ крайне затрудни­
тельно. Нѣтъ довѣрія къ прочности экономическаго и іфинансоваго 
порядка въ странѣ; стракъ потерь вслѣдствіе курсовой разницы, 
при долгосрочномъ помѣщеніи каяштала, останавливаетъ иностран­
ныхъ каілиталистовъ <отъ предпринимательства, и ®ъ результат^ 
естественный богатства такой страны остаются безъ разработки, 
а .промышленность развивается крайне слабо.

Если прочное хозяйственное развитіе чрезвычайно затруд­
няется въ странахъ съ бумажною валютою, то, -съ другой «стороны, 
открывается дщрокій просторъ для всякаго рода спекулятивной 
деятельности. Твердый коммерческій раз*счетъ, основанный на
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еиображеиіяхъ знономическаго и техническая характера, -стано­
вится здѣ’сь неБОзмюжнымъ, вслѣдствіе лостоянныхъ яалебаній цен­
ности денегъ. Не имѣя прочнаго денежнаго базиса, торгово - про­
мышленный -предпріятія неминуемо принимаютъ характеръ 'Спекуля­
тивный, въ виду неизвестности условій, при которыхъ придется 
реализовать то или другое начинаніе, ту или иную сдѣлку. И этотъ 
спекулятивный отпечатокъ налагается на весь торгово- - промышлен­
ный оборотъ страны.

Наконецъ, о д а  изъ тягостныхъ послѣдствій бумажно - денеж­
ной системы лредставляетъ общая дороговизна всѣхъ товаровъ. 
Дороговизна эта есть послѣдствіе обезцЬненія бумажныхъ денегъ, 
упадка ихъ покупной силы. Но это вздорожаніе товаровъ и особенно 
предметовъ первой необходимости неодинаково отражается на хозяй- 
ствѣ различныхъ классовъ общества и потому являемся -совершенно 
иесправедливымъ фажторомъ перераспредѣлѳтя богатствъ въ отранѣ. 
Дороговизна сильнѣе угнетаетъ менѣе обезпеченные классы обще­
ства, доходы которыхъ не скоро приспособляются къ измѣнивпгимея 
товарнымъ цЬиамъ. Сюда прежде всего слѣдуетъ отнести рабочіо 
классы, а у насъ и крестьянское населеніе. Цѣна труда 'пред­
ставляется наименѣе гибкою и наименѣе приспособляющеюся къ 
измѣненіямъ товарныхъ цѣнъ, почему заработная плата даже въ 
леріоды сильной дороговизны имѣютъ очень слабую повышательную 
тенденцію. Рабочему приходится увеличивать -свой заработокъ 
удлиненіемъ рабочая дня, чтобы не 'Сокращать -своего л безъ того 
скуднаго питанія. Точно также размѣры жалованья олужащнхъ 
въ. го суд ар ственныхъ и общественныхъ учрежденіяхъ или ;въ 
частныхъ предпріятіяхъ не изменяются -сообразно -съ движеніемъ 
цѣнъ на предметы лотребленія. Лица либеральныхъ профессіГг 
также не могуть повышать доходность своего труда въ періоды 
общей дороговизны. Вообще всѣ тѣ классы общества, источяикомъ 
существованія которыхъ является трудъ, безразлично физическій 
или интеллектуальный, особенно терпятъ отъ бумажной валюты. 
Въ нисколько лучшемъ положеніи находятся торгово - промышлен­
ные классы, которые «сами своими предпринимательскими капита­
лами и дѣятельностыо участвуютъ въ экономической іборьбѣ. Но и 
въ торгово-промышленной средѣ дѣйствіе бумажной валюты крайне 
неравномѣрно. Движеніе товарныхъ цѣнъ поперемѣнно удручаетъ 
то одну, то другую отрасль промышленности; то одной, то другой 
оірас-ли производства приходится или сокращать <свою деятельность, 
пли работать въ убытокъ, выжидая необходимая ей повышенЬт



дѣнъ. Другой факторъ ііі ер ер а с пр е дѣ л аыія богатства заключается 
въ несоотвѣтствіи реальной величины долговыхъ обязательствъ. 
при пхъ заключеніи, съ ихъ ‘величиной въ моментъ логашенія 
долга. Вслѣдствіе переоценки товаровъ, долгота обязательства, 
обозначавши въ денежныхъ суммахъ, лолучаютъ съ теченіемъ 
времени совсѣмъ иную реальную ■ покупную силу, и, такюгъ обра­
зомъ, одна изъ договаривающихся сторонъ обогащается на счеть 
другой. Если деньги оодешевѣли противъ прежняго, то должники 
обогащаются на счетъ <кредиторовъ; если деньги (вздорожали, то. 
наіпротивъ, -кредиторы обогащаются на счетъ должниковъ.

Порождая разстройство частныхъ хозяйствъ, бумажно-де­
нежная валюта не можетъ, конечно, не отражаться самымъ тятост- 
нымъ образомъ на самомъ 'крулномъ изъ хозяйствъ въ странѣ— 
на хозяйствѣ государственномъ, т.-е. на государственныхъ фи- 
пансахъ. Поврежденіе государственнаго хозяйства выражается, пре­
жде -всего, въ ослабленіи податной -способности населенія. Не­
исправное лоступленіе прямыхъ налоговъ л замедленіе роста 
косвенныхъ являются неизбѣжнымъ слѣдствіемъ вышеуказаннЬіхъ 
стѣсненій, 'которымъ подвергается, по лричинѣ колебаній курса, 
трудовая деятельность на&еленія. Въ то же время упадокъ покупной 
способности бумажныхъ денегъ влечет^ зг. собою увеличѳніе тосу- 
дарственныхъ расходовъ. При крупномъ маспггабѣ казеннаго хозяй­
ства даже незначительный приплаты, вслѣдствіе общаго вздорожанія 
товаровъ, выражаются въ весьма значительныхъ цифрахъ. Очень 
чувствительны также потери на <курсѣ при уллатѣ процентовъ по 
государственньшъ заграничнымъ займамъ. Весьма естественно, 
что при тжихъ условіяхъ лоддержаніе бюджетнаго равновѣсія 
оказывается затруднительнымъ, и дефициты представляютъ собою 
обычное явленіе въ росписяхъ государстшъ съ бумажною валютою.

Для ло-крытія бюджетныхъ дефицитов^ ‘приходится прибѣгать 
къ займамъ. Но и кредитоспособность страны оказывается повре­
жденной. Вслѣдствіе недовѣрія къ прочности ея шшомическаго 
и финансоваго строя, условія, на которыхъ заключаются займы, 
бываютъ весьма тяжки; не только приходится соглашаться на 
очень высокій процентъ, но и самая реализація достигается съ 
большими потерями на выпускной цѣнѣ займовъ.

Наконецъ, пользованіе бумажными деньгами въ обычное, 
мирное время ослабляешь возможность использованія чрезвичайнаго 
бумажно - -денежтго рессурса въ военное время. Для етранъ съ 
благоустроенной денежной системой выпускъ бумажныхъ денегъ 
является весьма удо-бнымъ ясточнігкомъ удовлетворенія огромной
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денежной нужды государства въ особо ікритическія минуты, напри- 
мѣръ, *во время -войны. Ни одинъ изъ ѳкстраординарныхъ рессур- 
оовъ не обладаешь способностью такого быстрого п обильная 
доставденія средствъ, какъ выпуски бумажныхъ денегъ. Но для 
•этого необходимо, чтобы въ мирное время ѳтоть реосурсъ оста­
вался не исполызованнымъ. Въ странѣ же, переполненной бумаж­
ным п деньгами, выпуски этихъ денегъ для военныхъ цЬлей ведутъ 
къ быстрому пониженію пхъ покупательной способности и могуть 
вызвать экономическую катастрофу, какъ тому и было уже не мало 
исторпческихъ примѣровъ.

Введете бумажныхъ денегъ вездѣ приводило къ вышеуказан- 
пбшъ вреднымъ послѣдствіямъ для народяаго ясударственнаго 
хозяйства. Поэтому является 'естественное стремленіе изыскивать 
мѣры къ возстаноівленію благоустроенной денежной системы. Въ 
конечномъ результатѣ ѳто достигается уничтоженіемъ принудитель­
н а я  курса бумажныхъ денегъ и установленіемъ свободная размѣна 
нхъ на звонкую монету. Но при значительномъ обезцЬненіи бумаж- 
ныхъ денегъ воз станов л еніе валюты представляется задачей чрез­
вычайно сложной н требующей какъ значительная налряженія 
финансовыіхъ силъ государства, такъ и особая искусства со 
стороны финансовая управфенія.

Существуетъ три способа, которыми можетъ быть достигнуто 
возстановленіе металлической валюты: 1) іподнятіе цѣнности бу­
мажныхъ денегъ до номинальной стоимости ихъ и затѣмъ возста- 
новлеше размѣна по номинальному курсу, 2) восстановлен^ 
размѣна по тому пониженному курсу, который фактически уста­
новился въ странѣ и 3) лризнаніе совершенной ничтожности 
бумажныхъ денегъ. Выборъ одного изъ этихъ способовъ находится 
въ зависимости отъ степени обезцѣненія бумажныхъ денегъ. 
•количества ихъ въ обращеніи и отъ общ ая финансовая и экономи­
ческая положепія страны.

Если ціша бумажныхъ денегъ упала почти до нуля, то нѣтъ 
‘ иного способа, какъ совершенно нуллифицировать бумажныя деньги, 
которыя фактически уже лишились всякая  реальная значенія. 
т.-е. всякой покупательной способности. Н уллифит ція бумажныхъ 
денегъ лредставляетъ -собою признаніе правительством всѣхъ нахо­
дящихся въ обращеніи бумажныхъ денегъ ничтожными; деньги 
эти не должны быть больше принимаемы въ платежи ни казною, 
ни частными лицами. На эту мѣру, равносильную объявденію 
государственная банкротства, слѣдуетъ, однако, смотрѣть какъ
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па .крайность, допускаемую исключительными н неотвратимыми 
обстоятельствами.

Въ тѣхъ случаяхъ, когда рбезцѣненіе бумажныхъ денегъ 
незначительно, возвыіиеніе цшности ихъ до паритета со звонкою 
монетою представляется возможнымъ. 'Средствомъ къ этому до лжи у 
служить не -столько извлечете излишнихъ бумажныхъ денегъ въ 
дѣляхъ уменьшенія иредложенія денегъ, сколько усшгеніе спроса 
ка ннхъ въ странѣ —  путемъ нзвѣстной совокупности мѣръ эконо- 
мичесікаго и финанооваго характера. Сюда относятся всѣ мѣры, 
расширяющая производство въ странѣ, содѣйствующія разработкѣ 
лежащихъ втунѣ богатствъ, улучшенію состоянія желѣзныхъ и 
водныхъ путей сообщенія и т. п. Плодотворное дѣйствіе этихъ 
мѣръ общеэкономическая характера на 'бумажную валюту neco- 
мнѣнно. Но въ тѣхъ случаяхъ, когда разстройство денежной системы 
длилось уже значительное время, вліяніе вышеуказанныхъ мѣръ 
оказывается слишкомъ медле-шіымъ. Поэтому, ,на ряду съ увеличе- 
ніемъ спроса if а деньги, при-бѣгають и къ сокращенію количества 
бумажно - денежныхъ знаковъ посредствомъ особыхъ мѣръ слеціально 
фи-нансоваго характера. Мѣры ѳти ‘заключаются въ извлеченіи 
изъ обращенія, путемъ государственныхъ займовъ, извѣстнаго 
количества бумажныхъ денегъ я въ ихъ уничтоженіи. Это рѣшйтель- 
ное средство къ возстановленію цѣнности бумажныхъ денегъ 
обходится, однако, весьма дорого п ведетъ къ обремененію иаселенія 
новыми податными тягостями. Какъ уже упомянуто, заграничные 
займы ;при бумажно - денежной системѣ обыкновенно заключаются 
ка тяжелыхъ условіяхъ, а возрастаніе затратгчныхъ платежей 
по государственнымъ долгамъ ухудшаетъ положеніе разсчетнаго 
баланса, что, въ свою очередь, ведетъ къ пониженію курса бумаж­
ныхъ денегъ; заключеніе же для той же цѣлп внутреннихъ займовъ 
отвлекаетъ капиталы отъ производительнаго помѣщенія, ослабляетъ 
многія 'Отрасли мѣстной промышленности п стѣсняетъ весь денежный 
оборотъ страны, уже освожвшійся съ извѣстнымъ количествомъ 
денежныхъ знаковъ.

Неудобства іподнятія цѣнности бумажныхъ денегъ до паритета, 
при болѣе или менѣе значительномъ паденіи ихъ курс-a, привели 
къ мысли о .Бозетаиовленіи размѣна бумажныхъ денегъ путемъ 
такъ называемой девальвации, т.-е. нонпженія нарицательной цѣны 
бумажныхъ денегъ -до фактической ихъ цѣнносш, иначе, посред­
ствомъ узаконения пониженнаго курса бумажныхъ денетъ. Девальва- 
ція можетъ быть выполнена двумя способами. По первому способу, 
упавшіе въ дѣнѣ бумажно - денежные знаки обмѣниваются на
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билеты іюваго образца, по разсчету дѣйствительнаго курса ихъ 
къ моментъ девальваціи. Такъ, напримѣгръ, у насъ въ 1839 году 
было принято, 4TG ассигнаціонрый рубль {равняется лишь 284/ 7 
копѣекъ или что 3% ассигнаціонныхъ рубля должны 'быть обмѣ- 
нены на 1 рубль кредитный. Такиогь образомъ, общая -сумма 
бумажныхъ денежныхъ знаксквъ уменьшилась въ 3%  раза. По 
вто,рому способу, количество бумажныхъ денежныхъ знаковъ не 
уменьшается, но пониженный курсъ ихъ т  отнотеніи золотой 
монеты фиксируется, и соотвѣтственно этому содержаніе металла 
въ монетѣ уменьшается до курсовой .стоимости бумажныхъ денегъ. 
Преимущество второго -способа, такъ называемой фгіксаг^іи курса. 
лередъ дадальваціею заключается въ томъ, что при ф-иксацги івъ 
расцѣнкѣ товаровъ не происходить никакихъ перемѣнъ. Фиксація 
курса узаконяетъ и упрочиваетъ фактическое положение вещей. 
Счетъ лродолжаютъ (вести посредствомъ той же бумажной денежной 
единицы, къ которой населеиіе привыкло, съ тою лишь разницею, 
что фактическая курсовая цѣнностъ бумажныхъ денегъ, поолѣ 
фиксаціи курса, получаетъ уже металлическое основаніе, вслѣдствіе 
иризнанія равноценности бумажныхъ денегъ съ металлическими 
и воз-станоазленія свободнаго ихъ размѣна.


