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В статье установлены основные показатели денежной массы РФ (в том числе денежных средств, 
находящихся в наличном обороте) за период 2021-2023, установлены основные факторы, способству-
ющие развитию инфляционных тенденций в экономике РФ. Обоснованы институциональные и ор-
ганизационно-экономические меры направленные на макроэкономическую стабилизацию, в част-
ности: введение временного моратория на рублёвую эмиссию, что позволит сократить поступление 
в экономику РФ денежных средств, не обеспеченных товарами и услугами; ужесточение денежно-
кредитной политики Банка России (повышение ключевой ставки и др. меры), затрудняющее доступ 
хозяйствующих субъектов к кредитным ресурсам, должно сопровождаться мерами, сокращающи-
ми спрос на краткосрочные инструменты заимствований, являющиеся наиболее дорогостоящими, 
в связи с чем необходимо на законодательном уровне ввести мораторий на авансовые налоговые 
платежи экономических агентов, осуществляющих деятельность в реальном секторе экономики РФ. 
Результаты исследования могут использоваться органами госвласти РФ при разработке основных 
направлений государственной финансовой политики, а также хозяйствующими субъектами. 
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The article establishes the main indicators of the money supply of the Russian Federation (including funds 

in cash circulation) for the period 2021-2023, and establishes the main factors contributing to the development 
of inflation trends in the Russian economy. Institutional, organizational and economic measures aimed at mac-
roeconomic stabilization are justified, in particular: the introduction of a temporary moratorium on ruble emis-
sions, which will reduce the flow of funds into the Russian economy that are not backed by goods and services; 
tightening the monetary policy of the Bank of Russia (increasing the key rate and other measures), making it 
difficult for economic entities to access credit resources, should be accompanied by measures that reduce the 
demand for short-term borrowing instruments, which are the most expensive, and therefore it is necessary to 
introduce a moratorium at the legislative level for advance tax payments of economic agents operating in the 
real sector of the Russian economy. The results of the study can be used by government bodies of the Russian 
Federation in developing the main directions of state financial policy, as well as by business entities.

Введение
Пандемия коронавирусной инфекции, 

а также события февраля 2022 г. сформиро-
вали комплекс новых факторов, оказываю-

щих влияние на экономику РФ. Среди них 
отметим, прежде всего, структурную транс-
формацию, обусловленную преодолением 
последствий коронавируса, а также санкции 
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со стороны ряда иностранных государств. 
В подобных условиях обеспечение макроэ-
кономической стабильность является одним 
из приоритетов государственной экономиче-
ской политики что, в свою очередь, актуа-
лизирует необходимость и своевременность 
выявления основных тенденций в сфере де-
нежного обращения, а также научного по-
иска институциональных, организационно-
экономических инструментов стабилизации 
государственных финансов. 

Материалы и методы исследования
При написании статьи нами использова-

лись сведения государственных органов РФ 
о денежной массе, эконометрический ин-
струментарий научной интерпретации мас-
сивов эмпирических данных, что позволило 
установить основные тенденции, факторы, 
их детерминирующие, а также обеспечить 
высокий уровень достоверности итоговых 
результатов и выводов исследования. 

Результаты исследования  
и их обсуждение

Стабильность финансов, в целом, и, 
в особенности, государственных финансов, 
является одним из важнейших аспектов эко-
номического развития страны. В последние 
годы в отношении российской экономики 
сформировалось несколько вызовов. Пан-
демия коронавирусной инфекции потребо-
вала от государства и экономических аген-
тов быстрых действий, связанных, в  том 
числе, с ограничениями в ряде сегментов 
потребительского сектора. Последовавшие 
после преодоления негативных послед-
ствий короравируса экономические санк-
ции являются новым, значительно более 
серьёзным вызовом. В подобных условиях 
сбалансированная государственная финан-
совая политика является приоритетным 
фактором макроэкономической стабиль-
ности, позволяющей хозяйствующим субъ-
ектам адаптироваться и сформировать но-
вые драйверы роста. 

Российскими исследователями осущест-
влена научная интерпретация инфляции. 
В трудах Александрова Д.Г., Матиива В.М. 
[1], Эльбиевой Л.Р., Абдурахмановой М.М. 
[11] исследуются основные виды инфляции, 
обосновываются институциональные аспек-
ты её регулирования. Взаимосвязь государ-
ственной денежно-кредитной политики 
и инфляционных процессов раскрывается 

в трудах Гюльмагомедовой Г.А. [2], Звере-
вой М.С. [3]. Мировой опыт влияния санк-
ций на финансовое состояние националь-
ной экономики анализируется в работах  
Рубан Д.А. [6]. Таранова И.В., Назарова Н.А., 
Ревунов Р.В. [7], Шаламов Г.А., Агеева Н.А. 
[10] интерпретируют эффективность фи-
скальных, бюджетных инструментов госу-
дарственной финансовой политики. 

Вместе с тем, взаимосвязь динамики 
денежной массы и инфляционных процес-
сов в экономике РФ требует дополнитель-
ной научной интерпретации. Как отмечает 
государственный финансовый регулятор, 
«инфляционные ожидания населения и це-
новые ожидания предприятий повысились. 
Инфляционные ожидания профессиональ-
ных аналитиков остаются выше цели по ин-
фляции на 2024 год» [5]. Обозначенные 
факторы формируют проинфляционное 
поведение экономических агентов, выра-
жающееся, в том числе, в формировании 
товарных запасов в целях минимизации 
издержек, отказа от реализации средне- 
и долгосрочных инвестиционных проектов, 
активизации поиска поставщиков более де-
шёвых товаров и услуг. 

С учётом тематики исследования, рас-
смотрим динамику денежной массы за пе-
риод 2021-2023 гг. (рисунок 1) [5].

Как показывают данные рисунка 1, 
в анализируемом период наблюдается 
устойчивый рост денежной массы в РФ, 
увеличившейся с 60,8 трлн руб. в 2021 г. 
до 91,1 трлн руб. в 2022 г. (+30,3 трлн руб., 
+49,8%). В контексте тематики статьи, рас-
смотрим показатели наиболее ликвидной 
части денежной массы – наличных денег, 
находящихся в обращении (рисунок 2) [5]. 

Информация рисунка 2 свидетельствует 
о том, что объём наиболее ликвидной ча-
сти денежной массы – денежные средства 
в наличной форме, – устойчиво возрас-
тал в течение всего периода наблюдения 
(+4,2 трлн руб., +32,3 %). Вместе с тем, 
сравнительный анализ темпов роста пока-
зателей денежной массы и наличных денег 
в обращении позволяет выявить более вы-
сокую динамику первого показателя, что 
обусловило некоторое снижение удельного 
веса наличных денег в экономическом обо-
роте РФ, показатели которого составили 
на 1 ноября каждого года в 2021 г., в 2022 г. 
и в 2023 г. 21,4 %, 19,4 %, 18,9 % соответ-
ственно. 
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Рис. 1. Динамика денежной массы за период 2021-2023 гг., трлн руб.  
(по состоянию на 1 ноября каждого года)

Рис. 2. Динамика наличных денег, находящихся в обращении, за период 2021-2023 гг., трлн руб. 
(по состоянию на 1 ноября каждого года)

Постепенное снижение удельного веса 
наличных денег в составе денежной массы 
при одновременном увеличении доли безна-
личной части подтверждает повышение эф-
фективности государственной фискальной 
политики, а также развитие финансовой ин-
фраструктуры в Российской Федерации. По-
добные тенденции являются позитивными, 
способствующими сокращению масштабов 

теневой экономики. Одним из направлений 
повышения эффективности финансовой 
инфраструктуры Российской Федерации 
является внедрение цифрового рубля для 
финансирования расходных обязательств 
бюджетной системы (прежде всего, феде-
рального бюджета), что позволит упростить 
контроль за целевым использованием де-
нежных средств. 
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Выводы
В завершение необходимо сформулиро-

вать следующее:
1. В результате исследование нами уста-

новлены тенденции резкого увеличения как 
общего объёма денежной массы в РФ за пе-
риод 2021-2023 гг, так и наиболее ликвид-
ной её части: наличных денежных средств. 
Сохранение подобной практики эмиссион-
ного наполнения рублёвой массой позволяет 
в краткосрочной перспективе решить про-
блему обеспечения расширенным государ-
ством (понимается нами как совокупность 
муниципального, регионального, феде-
рального уровней власти) исполнения сво-
их бюджетных обязательств. Вместе с тем, 
средне- и долгосрочной перспективах по-
добная финансовая политика провоцируют 
следующие риски: эмиссия рублей, не обе-
спеченных сопоставимым ростом производ-
ства товаров и услуг в РФ, способствует уве-
личению цен, так как возросшая рублёвая 
масса встречается на рынке с ограниченным 
предложением товаров и услуг; развитие ин-
фляционных тенденций повышает запрос 
экономических агентов на эффективные 
инструменты сбережения, каковыми, в ус-
ловиях ограниченного доступа на мировой 
финансовый рынок, низким уровнем разви-
тия институтов защиты частной собствен-
ности в РФ выступает иностранная валюта, 
повышение спроса на которую оказывает 
давление на курс рубля. 

2. По нашему мнению, в финансовой 
политике, осуществляемой государствен-
ными органами РФ, наблюдается некоторое 
противоречие. С одной стороны, государ-
ственный финансовый регулятор – Банк Рос-
сии, – повышая ключевую ставку ограничи-
вает предложение денежных средств, что 
снижает их поступление на рынок за счёт 
кредитования. С другой стороны, рублёвая 
эмиссия продолжается, в том числе для фи-
нансирования возрастающих государствен-
ных расходов [8, 9]. Негативными след-
ствиями подобного регуляторного дисба-
ланса является дезориентация экономиче-
ских агентов, формирование структурных 
диспропорций в экономике, в частности, 
гипертрофированное развитие отраслей/
секторов, аффилированных с бюджетной 
системой, прежде всего, военно-промыш-
ленного комплекса. В результате подобной 
политики не устраняется важнейший про-

инфляционный фактор: эмиссия нацио-
нальной валюты.  

3. В целях стабилизации макроэкономи-
ческой ситуации в РФ представляется не-
обходимой реализация безотлагательных 
институциональных и организационно-эко-
номических мер, а именно: во-первых, вве-
дение временного моратория на рублёвую 
эмиссию, что позволит сократить посту-
пление в экономику РФ денежных средств, 
не обеспеченных товарами и услугами; во-
вторых, ужесточение денежно-кредитной 
политики Банка России (повышение клю-
чевой ставки и др. меры), затрудняющее 
доступ хозяйствующих субъектов к кре-
дитным ресурсам, должно сопровождать-
ся мерами, сокращающими спрос на кра-
ткосрочные инструменты заимствований, 
являющиеся наиболее дорогостоящими. 
Например, установленный российским на-
логовым законодательством [4] авансовый 
принцип уплаты основных налогов (напри-
мер, налога на добавленную стоимость, на-
лога на прибыль), является фактором, сти-
мулирующим спрос экономических аген-
тов реального сектора на краткосрочные 
кредиты, необходимые для своевременной 
уплаты авансовых налоговых платежей. По-
добная практика государственного регули-
рования ограничивает оборотные средства 
хозяйствующих субъектов, резко увеличи-
вает операционные издержки и снижает 
конкурентоспособность как на микроэко-
номическом уровне, так и экономики РФ, 
в целом. В контексте сказанного, необходи-
мо на законодательном уровне ввести мо-
раторий на авансовые налоговые платежи 
экономических агентов, осуществляющих 
деятельность в реальном секторе экономи-
ки РФ. Также представляется необходимым 
рассмотреть вопрос о снижении основного 
оборотного налога – НДС, – являющегося 
одним из наиболее сложных в администри-
ровании и способствующего усилению ин-
фляционных тенденций на рынке потреби-
тельских товаров. 

4. Прогнозируемый эффект вследствие 
реализации обоснованных выше предло-
жений заключается в ослаблении действия 
проинфляционных факторов, ускорении 
адаптации российской экономики к изме-
нившимся внешним условиям, усилении её 
конкурентоспособности, стабилизации на-
циональной валюты РФ. 
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