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НА ПУТИ К РЫНКУ: ДЕНЕЖНАЯ РЕФОРМА 1991 г.
КАК ПОПЫТКА СТАБИЛИЗИРОВАТЬ

ФИНАНСОВУЮ СИСТЕМУ СССР

Р.Г. Кирсанов

В условиях мирового финансового кризиса нормализация денежного обращения становит-
ся одним из необходимых условий преодоления стагнации национальной экономики. В этой
связи большой интерес представляет обращение к опыту проведения денежных реформ.
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Денежная реформа – явление не ред-
кое в истории нашей страны. Не окунаясь
вглубь веков, достаточно вспомнить век про-
шедший: чего только стоят годы револю-
ции и Гражданской войны с непрекращаю-
щейся чехардой в денежном обращении. Но
и в дальнейшем власть Cоветов в этом пла-
не не давала расслабляться: всего советс-
кий человек пережил четыре денежных ре-
формы, последняя из которых, также изве-
стная как «павловская», была осуществле-
на в начале 1991 года.

Идея реформы встала на повестке дня
уже во второй половине 1980-х годов. Соот-
ветствующие предложения звучали в средствах
массовой информации, в выступлениях народ-
ных депутатов СССР, на некоторых обществен-
ных форумах. Провозглашавшийся перевод эко-
номики на рыночные принципы и дальнейшее
осуществление программы экономических ре-
форм требовали стабилизации денежного об-
ращения. Падение курса рубля и рост избы-
точной денежной массы становились тем уз-
ким местом, которое затрудняло решение эко-
номических задач. И хозяйствующие субъек-
ты, и население все меньше доверяли рублю и
старались от него избавиться, приобретая ма-
териальные ценности.

Основная причина денежного расстрой-
ства заключалась в нарастающем разрыве
между находящейся в обороте денежной мас-
сой и товарным предложением.

Наглядной иллюстрацией этого тезиса
служат проводившиеся Госбанком СССР об-
следования семейных бюджетов в разрезе се-
мей с различными размерами среднедуше-
вых доходов. Эти исследования показали, что
с ростом доходов увеличивается относитель-
ный остаток денег. При переходе семьи от
одной доходной группы к более высокой на
1 % возрастания дохода остаток денег уве-
личивается в пределах 1,2–1,4 %. С учетом
этого при определении нормального роста де-
нежной массы в обращении был принят ко-
эффициент 1,3 %.

В 1985 г. денежные доходы населения
увеличились против 1960 г. в 4,66 раза (1960 г.
определяется Госбанком СССР в качестве
отсчетной точки, так как в этот время, по раз-
личным экспертным оценкам, в обращении
не было избыточных денег). При примене-
нии выведенного Госбанком коэффициента
нормальный прирост денежной массы в об-
ращении определялся в 6,06 раза, то есть ко-
личество денег в обращении на 1 января
1986 г. должно было бы составить около
42 млрд рублей, а в действительности в об-
ращении находился 71 млрд рублей. Таким
образом, излишек денег, отражавший неудов-
летворенный спрос населения, определился
в сумме около 29 млрд рублей, а на 1 января
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1988 г. (по той же методологии счета) избы-
ток превысил 35 млрд рублей.

Госплан СССР, Минфин СССР и Госком-
стат СССР в своих расчетах учитывали так-
же деньги, временно отложенные на вкладах
из-за отсутствия в продаже необходимых то-
варов. Соответственно, по мнению централь-
ных экономических органов, объем неудовлет-
воренного спроса населения на товары и услу-
ги определялся в сумме 70 млрд рублей. Мно-
гие семьи имели сбережения, позволявшие про-
извести крупные расходы. Но они не могли их
реализовать из-за отсутствия товаров и услуг.
По некоторым подсчетам, 5,1 миллиона семей
имели наполовину и более необходимые сум-
мы денежных средств на покупку мебели,
2,1 млн – автомобилей, 5,1 млн – одежды
[1, л. 52]. Развитие индивидуального жилищно-
го строительства, организация садоводческих
товариществ наталкивались на банальный не-
достаток строительных материалов.

Следует учитывать, что деньги, хранив-
шиеся на вкладах, отнюдь не являлись «мер-
твым грузом». На начало 1987 г. остаток вкла-
дов составлял 242,8 млрд рублей, за год на
вклады поступило 134 млрд рублей, а было
востребовано 109,9 млрд рублей [1, л. 53]. Сле-
довательно, за год вклады «обновились» на
29,2 %, тем самым оказывая существенное
давление на потребительский рынок.

Справедливости ради отметим, что к
середине 1980-х гг., в результате принятых
ЦК КПСС и Советом министров СССР мер
по укреплению материально-технической
базы отраслей, предприятий и цехов, выпус-
кавших товары народного потребления, осна-
щению их высокопроизводительной техникой,
внедрению передовой технологии, промыш-
ленность увеличила производство потреби-
тельских товаров, несколько расширился их
ассортимент и улучшилось качество. Однако
спрос населения на многие товары по-прежне-
му не мог быть полностью удовлетворен. Тор-
гующие организации слабо изучали конъюнк-
туру рынка, а их заказы на поставку продук-
ции зачастую не были обоснованы. Соответ-
ственно, министерства и предприятия получа-
ли искаженную картину экономической ситу-
ации, складывавшейся на потребительском
рынке. Как результат, продолжался выпуск не
пользовавшихся спросом населения изделий,

которые оседали на складах, нанося большой
материальный ущерб государству.

Нехватка товаров в торговой сети все
чаще вызывала недовольство населения. За
1986–1989 гг. количество денег населения в
обращении увеличилось на 53 % при росте
расходов на покупку товаров и оплату услуг
на 24 %. В определенном смысле положитель-
ную роль играла скрытая инфляция. Если ве-
рить «лукавым цифрам» официальной совет-
ской статистики, то индекс цен государствен-
ной и кооперативной торговли в 1988 г. соста-
вил к 1985 г. 104 % [1, л. 29]. В действитель-
ности уровень инфляции был значительно
большим, так как наряду с этим происходило
повышение цен на импортные товары и това-
ры отечественного производства под видом
улучшения их качества. Прекращались про-
изводство и поставка в торговлю дешевых то-
варов, увеличивалась доля дорогостоящих из-
делий, реализуемых по ценам с надбавками.
За 1986–1988 гг. растущие цены поглотили при-
мерно половину прироста доходов населения.

Однако беспрестанно заботящееся о на-
родном благе правительство в скором време-
ни смогло сгладить негативные социальные
последствия от ценового роста. После введе-
ния в 1988 г. новых тарифных ставок и окла-
дов в производственных областях более
50 млн человек получили прибавку к зарпла-
те. А вот подумать о подкреплении денежной
массы необходимыми материальными ресур-
сами советское руководство вновь забыло.

Диспропорции на внутреннем рынке про-
должали усиливаться. В 1990 г. произошло сни-
жение масштабов общественного производ-
ства: валовой национальный продукт по срав-
нению с 1989 г. снизился на 2 %, произведен-
ный национальный доход – на 4 % [1, л. 72].
При этом среднемесячная заработная плата ра-
бочих и служащих в народном хозяйстве со-
ставила 270 рублей, увеличившись по сравне-
нию с 1989 г. на 12 % при падении производи-
тельности общественного труда на 3 %. Поло-
жение на потребительском рынке обострилось,
нарастал ажиотажный спрос на продукты пи-
тания и непродовольственные товары.

Не спасали ситуации даже кооперативы.
За 1990 г. кооперативы получили выручку в
размере 70 млрд рублей, однако из этой сум-
мы товары народного потребления и услуги,
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реализованные населению, составили всего
15,7 млрд рублей [1, л. 172]. Как и в предше-
ствующие два года, подавляющую долю ра-
бот кооперативы по-прежнему выполняли для
предприятий и организаций.

К осени 1990 г. объем товарных запасов
в розничной торговле был на 27 % ниже уста-
новленного плана. Перспективы на IV квар-
тал этого года выглядели удручающе: недо-
ставок валютных ресурсов ставил под вопрос
поставку импортных товаров, в ряде регио-
нов страны отдельные продукты (сахар, мясо,
крупа, макаронные изделия, чай, конфеты)
стали отпускаться по талонам.

Причина сбоев на внутреннем рынке состо-
яла не только в росте доходов населения, но и
изменении поведения покупателей, которые ожи-
дании дальнейшего повышения цен и под воздей-
ствием участившихся слухов о грядущей денеж-
ной реформе и «замораживании» банковских сбе-
режений, стремились поскорее избавиться от на-
коплений, закупая товары впрок. Былое доверие
граждан к сберегательным кассам таяло: толь-
ко за май – июнь 1990 г. отток вкладов составил
около 100 млн рублей [1, л. 173].

В это время общее мнение сходилось на
том, что основу денежной реформы должен
составить регрессивный обмен, который помог
бы ликвидировать излишек денег в обращении.

Некоторые экономисты вносили предложе-
ния о введении в стране параллельной валюты –
«новых рублей», сертификатов и т. п. – и прода-
же за новые платежные средства дефицитных
товаров. Введение в обращение «привилегиро-
ванной» по сравнению с рублем валюты озна-
чало бы постепенное проведение денежной ре-
формы путем последовательного вытеснения
«старых» денег новыми.

Государственный банк СССР высказы-
вал опасения, что продажа дефицитных това-
ров за «новые» рубли приведет к сокращению
и без того скудного предложения в магази-
нах, торгующих на обычные рубли. Поэтому
параллельное хождение валют неизбежно бу-
дет сопровождаться инфляционным взрывом
в секторе экономики, обслуживаемом «стары-
ми» рублями. Деньги худшего качества ста-
нут «жечь руки», цены в рублях повысятся,
произойдут резкое обесценение средств насе-
ления и предприятий и массовое изъятие де-
нег из Сберегательного банка. Наиболее бо-

лезненный удар мог быть нанесен малообес-
печенным слоям населения. При этом развер-
нулась бы спекуляция новой валютой. В це-
лом, позиция Госбанка по вопросу проведения
денежной реформы была следующей: «…на-
дежды на укрепление денежного обращения
через реформу являются совершенно несос-
тоятельными, так как стабилизация денежного
обращения возможна только на пути укрепле-
ния экономики, обеспечения пропорционально-
го, сбалансированного развития всех отрас-
лей хозяйства, оздоровления финансов, пере-
крытия каналов поступления в оборот «избы-
точных» денег. Денежная реформа нанесет
материальный ущерб всем слоям и группам
общества, и прежде всего миллионам чест-
ных тружеников, приведет к усилению соци-
альной напряженности в обществе, снизит за-
интересованность граждан в повышении про-
изводительности труда, подорвет доверие на-
селения к государству» [2].

Несмотря на достаточно широкий круг
участников дискуссии о путях осуществления
денежной реформы, проведение обмена денег
связано в первую очередь с именем Валенти-
на Сергеевича Павлова.

Часто идея этой реформы представляет-
ся как скоропалительное решение Павлова, толь-
ко что ставшего премьер-министром. Однако,
как пишет сам Павлов, «во-первых сам по себе
обмен купюр был лишь малой частью задуман-
ной денежной реформы, а во-вторых… “эмбри-
ональная” подготовка реформы началась еще в
1986 году» [10, с. 220]. По всей видимости, Пав-
ловым готовилась комплексная реформа цено-
образования, предусматривавшая нормализа-
цию денежного обращения и постепенную, по-
этапную либерализацию цен, но из всего этого
стабилизационного пакета удалось осуществить
только обмен денежных знаков. Уже в 1989 г.
Павлов показывал М.С. Горбачеву эскизы но-
вых денег [там же, с. 224].

Летом 1990 г. министр финансов
В.С. Павлов в секретной записке довел до све-
дения М.С. Горбачева и председателя Сове-
та министров СССР H.И. Рыжкова свои со-
ображения в пользу обмена 50- и 100-рубле-
вых купюр образца 1961 года. Основной упор
глава Минфина делал на якобы наличие в боль-
шом количестве крупнокупюрных советских
денежных знаков за рубежом (десятки мил-
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лиардов рублей) и в руках «теневого» капита-
ла [там же, с. 229]. Правда, в ответ на запрос
Рыжкова Главное таможенное управление со-
общило, что за рубеж нелегально уходят в ос-
новном десятирублевые купюры [11].

Согласно официальной позиции, денежная
реформа преследовала цель уменьшения дав-
ления денежной массы на потребительский
рынок, а также изъятия денег, приобретенных,
с точки зрения властей, незаконным путем и
сосредоточившихся, главным образом, за гра-
ницей [12].

Чуть позднее, В.С. Павлов в интервью
газете «Труд» попытался подкрепить свою по-
зицию. По его сведениям, западные банки орга-
низовали финансовую диверсию против Совет-
ского Союза с целью дезорганизации денеж-
ного обращения в стране. В частности, иност-
ранные банки осуществили контрабандный ввоз
наличных денег из-за рубежа [6, с. 26].

Получалось, что основная угроза ста-
бильности отечественных финансов исходи-
ла откуда-то извне, а имевший место денеж-
ный «нарост» в самой стране переходил на
второй план.

Итак, 22 января 1991 г. президент СССР
М.С. Горбачев подписал Указ об изъятии из
обращения и обмене 50- и 100-рублевых ку-
пюр образца 1961 года. В соответствии с Ука-
зом был произведен обмен находившихся в
обращении 50- и 100-рублевых денежных зна-
ков на купюры адекватного номинала образца
1991 года. Гражданам отводился трехдневный
срок для обмена наличных денег – с 23 по
25 января (со среды по пятницу). Сразу же в
союзные органы власти и Госбанк СССР ста-
ли поступать многочисленные жалобы и
просьбы о продлении срока обмена старых
банкнот для пребывавших в длительных рей-
сах и командировках отдельных категорий
граждан, в частности моряков, рыбаков, желез-
нодорожников, нефтяников, военнослужащих
Минобороны СССР, лиц, находившихся за гра-
ницей и т. д. [3]. Не была учтена специфика
северных и прочих отдаленных регионов, в ко-
торых разбросанность населенных пунктов, не-
развитость транспортной системы, задержки
с доставкой газет не позволяли в столь корот-
кий срок произвести обменные операции.
В итоге, для некоторых групп населения этот
срок был немного продлен.

Старые купюры номиналом 1 рубль, 3 руб-
ля, 5, 10 и 25 рублей образца 1961 г. и все имев-
шие хождение советские монеты продолжили об-
ращение наравне с новыми, образца 1991 года.

Свободный обмен денег производился
только в пределах 1 000 рублей. При обмене
свыше этой суммы решение должны были
принимать специально созданные комиссии
при местных органах власти, которые рабо-
тали до конца марта 1991 года.

Обмен денег не достиг заявленных це-
лей. По мнению А.Н. Илларионова, объем
наличных денег был сокращен всего на
6,1 млрд рублей, или на 7,8 % [7]. Этой же
оценки придерживается В.В. Геращенко [8,
с. 338]. Отечественный экономист Л.М. Гри-
горьев, входивший тогда в состав Комиссии
по экономической реформе Правительства
СССР, считает, что в результате денежного
обмена удалось изъять 8–10 млрд рублей, но
это мало повлияло на избыток денег в обра-
щении, поскольку текущая эмиссия намного
превышала объем изъятых денег [5, с. 58].

Не получилось и «наказать» граждан,
связанных с нелегальной экономикой. Под
влиянием различных слухов о скором обмене
денег дельцы «теневой» экономики успели
разместить свои денежные накопления в сбе-
регательных кассах либо разбили их на мел-
кие суммы и успешно обменяли на новые
деньги. Кроме того, существует точка зрения,
что эта группа населения в принципе не име-
ла крупных рублевых накоплений, предпочи-
тая держать деньги в валюте или материаль-
ных ценностях [9, с. 236].

К неуспехам денежной реформы следу-
ет также прибавить потери на производстве,
произошедшие за те несколько дней, когда все
население страны было занято обменом на-
личных денег. Можно сказать, что страна в
эти дни не работала. В первые два дня в об-
ществе царила паника – люди фактически
штурмом брали сберкассы. Оказалось, что
накануне «павловской» реформы зарплаты вы-
давались 50- и 100-рублевыми купюрами, ко-
торые как раз и подлежали замене [6, с. 18].
Особенно волнительными эти дни оказались
для людей пожилого возраста, которые боя-
лись не успеть сдать старые деньги.

Кроме того, в скором времени отсут-
ствие запасов денежных знаков затруднило
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своевременное обеспечение резко возросших
потребностей в наличных деньгах. Например,
в III–IV кварталах 1991 г. потребности со-
юзных республик в выпуске банкнот удов-
летворялись менее чем на 50 %, что приво-
дило к массовым случаям задержек выпла-
ты заработной платы и других платежей на-
селению [4].

Но вместе с этим, как показали результа-
ты проведенных в тот период опросов, полови-
на респондентов из различных городов поддер-
живали идею обмена денег как средство борь-
бы с «теневиками» [9, с. 235].

Если проведение денежного обмена дос-
тавило людям лишь кратковременные неудоб-
ства, то «замораживание» вкладов физических
лиц в сберегательных кассах вызвало продол-
жительную и бурную негативную реакцию.

С конца января 1991 г. было запрещено
снимать с вкладов более 500 рублей в месяц
[6, с. 18]. Причем получить эти деньги можно
было только в отделении Сберегательного
банка по месту жительства или работы. Это
решение союзного правительства вызвало
большое недовольство населения. Под воз-
действием всевозможных домыслов и слухов
вкладчики Сбербанка стали всерьез опасаться
за сохранность своих сбережений. С другой
стороны, в отличие от денежного обмена, при-
остановка выдачи вкладов являлась более
эффективной мерой в части нормализации
денежного обращения, поскольку отсекала
большую часть ничем не обеспеченных де-
нег и тем самым сокращала платежеспособ-
ный спрос населения.

В непосредственной связи с денежной
реформой было проведение компенсации сбе-
регательных вкладов населения в связи с ра-
зовым повышением цен. В соответствии с
Указом Президента СССР М.С. Горбачева
от 22 марта 1991 г. «О компенсации потерь
от обесценения сбережений в связи с едино-
временным повышением розничных цен», уч-
реждения Сбербанка СССР приступили к на-
числению компенсации по всем видам име-
ющихся вкладов, исходя из их остатка на
1 марта 1991 года.

В начале апреля того же года было про-
ведено повышение в 2–3 раза розничных цен,
имевшее целью снять проблему дефицита,
фактически сведя на нет сбережения граж-

дан. Рост цен сопровождался 40%-й компен-
сацией остатков вкладов и нарицательной сто-
имости государственных ценных бумаг, раз-
мещенных среди населения. В денежном вы-
ражении это составляло более 160 млрд руб-
лей и по ценным бумагам – 11 млрд рублей.
Сразу выплатить такие суммы в условиях
крайне напряженного состояния денежного
обращения и разбалансированности спроса и
предложения товаров не представлялось воз-
можным. Поэтому было решено, что восполь-
зоваться этой компенсацией можно будет по
истечении трех лет.

Сам инициатор денежного обмена
В.С. Павлов остался удовлетворен проведен-
ной денежной реформой. В своих воспомина-
ниях он отмечает, что в марте 1991 г. прави-
тельству удалось вывести из оборота 34 млрд
рублей, и это, по его мнению, спасло потреби-
тельский рынок: полки магазинов не опустели,
в апрель страна вошла практически с прежни-
ми товарными запасами [10, с. 247].

А вот что докладывал в Госсовет СССР в
конце октября 1991 г. председатель союзного
Госбанка В.В. Геращенко: физический объем
розничного товарооборота в январе – сентябре
1991 г. сократился, по сравнению с соответству-
ющим периодом 1990 г., на 12 % [4]. Полки ма-
газинов не опустели полностью, но неудовлет-
воренный спрос на товары и услуги существен-
но возрос, усилилась спекуляция. Потребитель-
ский рынок, несмотря на рост цен, характеризо-
вался дефицитностью практически по всем ви-
дам товаров. В целом за 1991 г. денежные дохо-
ды населения оценивались с ростом против
1990 г. на 90 % [там же].

Да и сам В.С. Павлов в своей же книге при-
знает, что летом 1991 г. проблема обеспечения
продовольствием еще более обострилась, в свя-
зи с чем правительству пришлось начать актив-
ные переговоры о поставке кукурузы из ЮАР и
риса из Южной Кореи [10, с. 237].

В целом можно констатировать, что де-
нежная реформа 1991 г. не смогла сколько-ни-
будь существенным образом улучшить ситуа-
цию в экономике и, в частности, в денежно-кре-
дитной сфере. Падение производства, повыше-
ние цен, ослабление рубля оказывали негатив-
ное влияние на состояние государственных
финансов и денежного обращения. Значитель-
но вырос дефицит государственного бюджета.
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Эти процессы подстегивали республики к вве-
дению национальных валют, вели к усилению
инфляции, разрыву экономических связей на
общесоюзном рынке и, в конечном итоге, – к
фактическому развалу экономики.
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ON THE WAY TO THE MARKET ECONOMY:
THE SOVIET MONETARY REFORM OF 1991 AS AN EFFORT TO STABILIZE

THE FINANCIAL SYSTEM OF THE USSR
R.G. Kirsanov

During the global financial crisis, the normalization of monetary circulation is one of the necessary
conditions for overcoming the stagnation of the national economy. In this connection it is of great
interest to study the experience of the monetary reform.

Key words: the Soviet monetary reform of 1991, the circulation of money, the market of consumer
goods, national bank, savings deposits..


