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ПРЕДИСЛОВИЕ

I
«Чем американские рудники были для Юмаг 

тем для Рикардо были станки для печатания бу­
мажных денег... Его первые произведения, по­
священные исключительно денежному вопросу, 
относятся к периоду ожесточеннейшей полемики 
между Английским банком, на стороне которого 
стояли министры и военная партия, и его про­
тивниками, вокруг которых группировалась пар­
ламентская оппозиция, виги и партия мира».
(К . Маркс, К критике политической экономии,

1953, стр. 171—172.)

Предлагаемый вниманию читателя II том сочинений Рикардо 
содержит ряд статей и речей, посвящённых вопросам денежного 
обращения, государственных финансов и кредита. Лейтмотивом 
всех этих работ являются три центральные идеи:

во-первых, устойчивое денежное обращение — важнейшее 
условие роста национального богатства;

во-вторых, устойчивое денежное обращение возможно лишь 
на базе золотого стандарта;

в-третьих, создание устойчивого денежного обращения на 
базе золотого стандарта вовсе не предполагает обращения золо­
тых монет: в целях сокращения непроизводительных издержек 
обращения они могут и должны быть заменены бумажными 
знаками.

Практическим поводом для выступлений Рикардо по этим 
вопросам послужило прекращение Английским банком в 1797 г. 
размена банкнот на золото и последовавшее затем обесценение 
банкнот. Это обесценение нашло своё выражение как в отклоне­
нии рыночной цены золота от его цены в монете, так и в повы­
шении товарных цен.

Надо отметить, что в первые годы существования неразмей- 
ных банкнот рыночная цена золота не так сильно отклонялась 
от его цены в монете. Английский банк до 1808 г. успешно под­
держивал курс бумажных денег: разница между банковыми би­
летами и золотом была незначительна. Но уже в 1809 г. эта раз­
ница резко усилилась и достигла 20—25%.

Одновременно повысились и товарные цены. На этой почве 
возникла страстная борьба партий в парламенте и не менее 
страстная теоретическая дискуссия вне парламента.

Английский банк, возглавляемый обществом частных денеж­
ных спекулянтов, которые получали немалую выгоду от выпуска 
бумажных денег, не обеспеченных золотом, министры и военная
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партия, для которых эмиссия банкнот явилась источником фи­
нансирования огромных для того времени военных издержек, 
не только всячески затушёвывали опасность, но отрицали самый 
факт обесценения банкнот.

В лице Рикардо противники Английского банка (вокруг 
которых группировалась парламентская оппозиция, виги и 
партия мира) нашли сильного и последовательного борца 
ва устойчивую валюту, за восстановление размена банкнот 
на золото, за создание денежной системы, способствующей 
максимальному сокращению непроизводительных издержек об­
ращения и росту богатства страны.

Маркс неоднократно подчёркивал научную добросовестность 
Рикардо и прогрессивный характер его теории. Эти высокие 
качества Рикардо как представителя передовой для своего вре­
мени науки нашли своё отражение и в его памфлетах, посвящён­
ных вопросам денежного обращения. Но, несмотря на всё это, 
у Рикардо были ошибочные взгляды в теории денег, которые 
привели его к вульгарной, так называемой количественной, 
теории.

В своём памфлете «Высокая цена слитков — доказательство 
обесценения банкнот» (1811 г.) Рикардо исходит из той правиль­
ной предпосылки, что «золото и серебро имеют присущую им 
стоимость, которая не является произвольной...» 1 2 Правда, в этой 
работе Рикардо определял стоимость драгоценных металлов 
их редкостью, количеством труда, затраченного на их добывание, 
и стоимостью капитала, применяемого в производстве. Однако 
шесть лет спустя в своём основном труде «Начала политической 
экономии и налогового обложения» (1817 г.) Рикардо решительно 
заявил, что «общее правило, регулирующее стоимость сырья 
и промышленных товаров, применимо и к металлам; их стоимость 
зависит... от всего количества труда, необходимого для получе­
ния металла и для доставки его на рынок» а. Рикардо был далёк 
от того, чтобы определять цены товаров количеством денег в обра­
щении, а стоимость денег их количеством, как это делал в своё 
время Давид Юм и как это делают в наши дни представители 
количественной теории денег.

Рикардо совершенно правильно утверждал, что при данной 
стоимости денег количество средств обращения зависит от товар­
ных цен. Бумажные деньги, если они выпущены в пропорции, 
определяемой стоимостью золотых денег, являются не только 
достойными, но и наиболее совершенными их представителями 
в обращении. «Оградить население от всяких других изменений

1 Давид Рикардо, Высокая цена слитков — доказательство обесцене­
ния банкнот, стр. 48 настоящего тома.

2 Давид Рикардо, Начала политической экономии и налогового 
обложения, т. I настоящего издания, Госполитиздат, 1955, стр. 78—79.
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стоимости денег, кроме тех, которым подвергается стандартный 
денежный материал, и в то же время удовлетворять впредь нужды 
обращения с помощью наименее дорогого средства его — значит 
довести наше денежное обращение до последней степени совер­
шенства» 1

Рикардо утверждал, что денежное обращение находится 
в самом совершенном положении, когда оно состоит целиком из 
бумажных денег, при условии если их стоимость равняется 
стоимости представляемого ими золота. Он правильно рассматри­
вал бумажные деньги в качестве представителей золота, знаков 
его стоимости. Однако в ходе дальнейшего изложения Рикардо 
отступил от этой единственно правильной позиции и перешёл 
к совершенно противоположному взгляду, согласно которому 
стоимость денег определяется их количеством. Это произошло 
потому, что он не исследовал сущности денег как всеобщей 
формы труда в буржуазном обществе, как всеобщего эквивалента.

Рикардо рассматривал деньги в их текучей форме как средство 
обращения. Он исходил из той лоясной предпосылки, что любое 
количество благородного металла, служащего в качестве денег, 
должно сделаться средством обращения. Если в результате 
нового притока золота из рудников масса обращающегося золота 
окажется выше надлежащего уровня, оно понизится в своей 
стоимости, а товарные цены соответственно повысятся. Стоимость 
денег определяется здесь их количеством, а повышение товарных 
цен рассматривается как следствие относительного увеличения 
массы обращающихся денег. Это и есть тот противоположный 
взгляд, к которому пришёл Рикардо, как только свернул с пря­
мого пути своего исследования. Действительно, вначале Рикардо 
стоял на прочных научных позициях. Деньги одарены своей 
собственной стоимостью. При данной стоимости денег их коли­
чество определяется товарными ценами. Цены товаров в свою 
очередь определяются стоимостью. Но стоило Рикардо столк­
нуться с конкретным фактом обесценения бумажных денег 
в Англии в начале XIX века, как он отказался от своего же 
правильного понимания закона стоимости как основы и исходного 
пункта денежного обращения. Отказавшись от основного поло­
жения, согласно которому от стоимости золота и товарных цен 
зависит количество денег в обращении, Рикардо ставит вещи на 
голову. Он утверждает, что, напротив, сама стоимость золота, как 
и товарные цены определяются количеством денег в обращении. 
Противоположный взгляд, к которому Рикардо пришёл, бросил 
его в объятия количественной теории денег. Рикардо полагал, 
что золотые деньги так же вынуждены оставаться в обращении,

1 Давид Рикардо, Предложения в пользу экономного и устойчивого 
денежного обращения, стр. 193 настоящего тома.
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как выпущенные государством бумажные деньги с принудитель­
ным курсом.

Отвлекшись от всех остальных функций, выполняемых день­
гами, кроме функции средства обращения, Рикардо не видел 
никакого различия между золотыми и бумажными деньгами. Оп 
забывал, что бумажные деньги являются простыми знаками 
стоимости. Находясь всецело под впечатлением факта обесцене­
ния бумажных денег, Рикардо делал ложное обобщение, утверж­
дая, что цены товаров определяются количеством денег в обра­
щении.

Это грехопадение Рикардо не является случайным. Рассмат­
ривая буржуазный строй как вечную и естественную форму 
общественного производства, он не видел исторических особен­
ностей товарного производства, необходимости выделения на 
этой базе особого товара в качестве всеобщего эквивалента. 
В представлении Рикардо деньги являются техническим ору­
дием, облегчающим обмен. Этим объясняется то, что Рикардо 
игнорировал все другие функции денег, кроме их функции, как 
средства обращения. Рикардо, естественно, не знал, что товарное 
обращение может поглотить только определённое количество 
золотой монеты, что все то золото, которое имеется сверх этого, 
останется за пределами обращения — в роли сокровища.

Но если Рикардо и смешивает золотые деньги с бумажными 
знаками, то он отдаёт себе отчёт в том, что устойчивое денежное 
обращение возможно лишь на базе золотого стандарта. Подчёрки­
вая, что создание денег с абсолютно неизменной стоимостью 
невозможно потому, что «стоимость денег будет всегда подвер­
гаться тем же изменениям, каким подвергается стоимость товара, 
принятого за денежный стандарт»1, он одновременно считает 
необходимым стремиться к тому, чтобы деньги не испытывали 
никаких других колебаний, кроме тех, которым подвергается 
денежный стандарт.

Рикардо высмеивает сторонников инфляции, по мнению кото­
рых законом о приостановке размена удалось мудро «разжало­
вать» золото как стандарт, как базу денежного обращения. Он 
справедливо утверждает, что стоимость денег, не основанная на 
золотом стандарте, подвержена величайшим колебаниям, на 
которые их «осудили бы невежество или интересы тех, кто их 
выпускает»2.

Если бы современные «корифеи» буржуазной политической 
экономии чаще заглядывали в памфлеты Рикардо, они могли бы 
убедиться, что их попытки снова «разжаловать» золото как 
стандарт денег отнюдь не оригинальны, что Рикардо не только * *

1 Давид Рикардо, Предложения в пользу экономного и устойчивого 
деиежного обращения, стр. 184 настоящего тома.

* Там же, стр. 188.
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знал о подобных попытках, но что он ясно представлял себе их 
неосновательность.

Какой, например, огромный шаг назад по сравнению со взгля­
дами Рикардо представляют собой следующие рассуждения 
известного шведского экономиста Густава Касселя по поводу 
краха золотого стандарта, наступившего в период кризиса 
1929—1933 гг.: «Следует считать ошибочным самый способ вы­
бора в качестве базы мировой денежной системы товара, стои­
мость которого подвержена крайним и не поддающимся учёту 
изменениям...»1.

Прежде всего смехотворным является рассуждение Касселя 
о «выборе золота» в качестве базы мировой денежной системы. 
Благородные металлы в качестве всеобщего эквивалента возникли 
стихийно. Их никто не выбирал, и от них нельзя отказаться, 
цока существует товарное производство. «По мере того, — гово­
рит Маркс,—как обмен товаров разрывает свои узко-локальные 
границы... форма денег переходит к тем товарам, которые по 
самой своей природе особенно пригодны для выполнения общест­
венной функции всеобщего эквивалента, а именно к благородным 
металлам» 2. Недовольство Касселя золотой основой денежной 
системы является идеологическим оправданием политики ин­
фляции, осуществляемой капиталистическими монополиями в пе­
риод общего кризиса капитализма. Этим же стремлением оправ­
дать инфляцию как постоянную меру уменьшения реальной 
заработной платы рабочих и служащих и доходов крестьян 
объясняются нападки на золотой стандарт со стороны Кейнса, 
Хансена и других современных буржуазных экономистов.

Хорошо известно, что буржуазные экономисты издавна были 
склонны искать причину всех бедствий капитализма в сфере 
денежного обращения и кредита. Неудивительно, что Кассель 
ищет в золотом стандарте причину падения цен в периоды кри­
зисов, а Кейнс объявляет этот же золотой стандарт в и н о в н и к о м  
безработицы, на которую в капиталистических странах постоянно 
обречены десятки миллионов людей.

По мнению Кейнса, недостаточное предложение золотых де­
нег вызывает повышение нормы процента, задерживая тем 
самым капиталовложения и развитие промышленного производ­
ства. Он уверяет, что для решения проблемы безработицы нет 
«другого средства, как убедить публику в том, что зелёный сыр 
не хуже денег, и поставить фабрику зелёного сыра (т. е. цент­
ральный банк.—С. В.) под государственный контроль» 3.

1 Gustav Cassely The Downfall of the gold Standard, 1936, p. 69.
2 К. Маркс, Капитал, т. I, 1952, стр. 96.
3 Дж . М . Кейнс, Общая теория занятости, процента и денег. 

Государственное издательство иностранной литературы, 1949, стр. 229,
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Нетрудно убедиться не только в ошибочности, но и в пред­
взятости приведённого положения. Несмотря на то, что 
в 30-х годах ссудный процент находился на весьма низком 
уровне, обновление основного капитала шло довольно медленно.

Кейнс своей апелляцией к низкому проценту ломится в от­
крытую дверь. В период общего кризиса капитализма повышение 
нормы процента, как правило, значительно отстаёт от роста 
нормы прибыли. Всё дело в том, что, предлагая публике «зелё­
ный сыр», т. е. зелёные постоянно обесценивающиеся бумажки, 
вместо устойчивых денег, Кейнс рассчитывает поднять «склон­
ность» капиталистических монополий к инвестициям путём 
систематического снижения жизненного уровня трудящихся. 
В этом же направлении идут рассуждения американского ору­
женосца Кейнса — Альвина Хансена. Отдавая должное Кейнсу 
за то, что он развенчал «золотой стандарт», Хансен вместе с тем 
упрекает его в том, что он не уделил должного внимания обо­
снованию «существенной роли государственного долга в качестве 
средства, обеспечивающего растущую экономику достаточно 
ликвидными активами»1.

Другими словами, Хансен хочет использовать для во­
оружения капиталистических монополий не только инфляцию, 
но и займы. Как далеко назад от Рикардо ушли современные 
«новейшие» буржуазные экономисты! За 133 года до появления 
«откровений» певца милитаризма Хансена Рикардо писал, что 
покрытие военных расходов следует осуществлять главным об­
разом за счёт обложения имущих классов, а не путём инфляции 
и государственных долгов. Он при этом мотивировал своё пред­
ложение тем, что высокие налоги на капиталистов и землевла­
дельцев уменьшат склонность «легкомысленно ввязываться в до­
рогостоящий конфликт...»2.

Современные буржуазные экономисты в угоду капиталисти­
ческим монополиям пускают в ход всевозможные ухищрения, 
чтобы оправдать безудержную гонку вооружений за счёт ин­
фляции, за счёт непомерного обложения широких слоёв населе­
ния и громадного увеличения государственного долга. Атакуя 
золотой стандарт, они поднимают на щит «гибкую денежную 
политику», т. е., проще говоря, инфляцию как орудие обогащения 
капиталистических монополий Было время, когда буржуазные 
экономисты фетишизировали золото, утверждая, что золото по 
своей природе является деньгами. Сейчас они отказываются 
признать, что «деньги по своей природе суть золото и серебро» 
и что никакой устойчивой валюты, кроме золотой, в условиях 
капитализма быть не может. * *

1 Alvin Hansen, A Guide to Keynes, New-York, 1953, p. 219.
* Давид Рикардо, Опыт о системе фундированных государственных 

займов, стр. 286 настоящего тома.
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Заслуга Рикардо состоит в том, что, живя почти полтора века 
назад, он имел об этих вещах совершенно ясное представление.

Рикардо также отлично понимал полную зависимость бумаж­
ных денег от золота. Он рассматривал бумажные деньги как 
представителей золота и всячески отвергал идею, будто бумаж­
ные деньги могут базироваться непосредственно на «стоимостях 
массы товаров» и что, следовательно, количество бумажных 
денег может быть установлено без посредства золота как меры 
стоимости. Он справедливо писал: «Предположение, что рассмат­
риваемый критерий (стоимости массы товаров.— С. В .) был бы 
полезен на практике, возникает в силу непонимания разницы 
между ценой и стоимостью.

Цена товара — это его меновая стоимость, выраженная 
только в деньгах» х.

Глубокие мысли Рикардо оказались книгой за семью печа­
тями как для буржуазных экономистов, так и для ревизиони­
стов. Об этом свидетельствует следующее рассуждение Гильфер- 
динга: «...Величина стоимости самого этого «мерила стоимости» 
определяется уже не стоимостью того товара, из которого оно 
образовано... Напротив, эта «стоимость»... определяется сово­
купной стоимостью товаров, находящихся в сфере обращения» 1 2.

Рикардо, несмотря на все свои ошибки и уклонения от пра­
вильного пути, всё же твёрдо держался стоимости товара, при­
нятого за денежный стандарт.

Рикардо добивался не только устойчивого, но и экономного 
денежного обращения. Для буржуазии в период её прогрессив­
ного развития характерна борьба со всяким расточительством, 
•с непроизводительными издержками. Ещё итальянский деятель 
эпохи Возрождения Альберти указывал, что расточительство 
и лень — два смертельных врага человеческого рода. Рикардо 
.знал, что без золотого стандарта нет устойчивой валюты. Но он 
также знал, что золотое обращение является слишком тяжёлым 
бременем для народного хозяйства. Устойчивой и экономной 
денежной системой явилась бы, по мнению Рикардо, такая си­
стема, при которой обращение состояло бы из бумажных денег, 
разменных не на золотые монеты, а на золотые слитки. Размен 
на золотые слитки обезопасил бы население от чрезмерной 
эмиссии бумажных денег. В то же время осуществление раз­
мена возможно при минимальных золотых запасах. Рикардо по­
лагал, что «запас в 3 млн. является при хорошем ведении дел 
предостаточным, предполагая циркуляцию банкнот в 24 млн.»3.

1 Давид Рикардо, Предложения в пользу экономного и устойчивого 
денежного обращения, стр. 189 настоящего тома.

2 Гилъфврдине, Финансовый капитал, Соцэкгиз, 1931, стр. 29—30.
8 Lord Reports, 1819. стр. 187, см. Карл Диль, Золото и валюта во 

время и после войны, 1921, стр. 166.
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Буржуазные экономисты поспешили объявить так называе­
мую золотослитковую систему, к которой перешли Англия, 
Франция и ряд других стран после империалистической войны 
1914—1918 гг., осуществлением великого замысла Рикардо. Это- 
совершенно неверно. В основе плана Рикардо лежал принцип 
экономии, стремление избавить производство от непроизводи­
тельных издержек, освободить его от золотых оков. В основе- 
же золотослитковой системы, осуществлённой после первой 
мировой войны, лежит стремление к максимальной концентра­
ции золота.

Следующая таблица показывает, каких огромных размеров: 
достигла концентрация золота в США и Англии в период общего 
кризиса капитализма.

Соединённые Штаты Америки А нглия

Годы индекс
промы ш ленного

производства
золото  

в  млн. долл.
индекс

промышленного
производства

ЗОЛОТО
в  м лн. д о л л .

1 9 1 3 10 0 2 1 8 0 100 2 7 9
1 9 5 4 3 3 4 21 7 9 3 * 17 0 2 7 02

• На декабрь 1954 г.

В Соединённых Штатах с 1933 г. приостановлен размен банк­
нот на золото. Золотые запасы продолжали тем не менее увели­
чиваться. За четыре десятилетия в этой стране индекс промыш­
ленного производства увеличился в 3 с лишним раза, а золотые- 
запасы возросли почти в 10 раз.

В Англии переход к золотослитковой системе был осущест­
влён в 1925 г. Несмотря на сокращение производства, золотые 
запасы к тому времени увеличились более чем в 4 раза. В 1931 г. 
в Англии был прекращён размен банкнот на золото, но золо­
тые запасы продолжали расти. За последние 41 год золотые- 
запасы увеличились почти в 10 раз при росте производства 
лишь на 70%.

Во Франции переход к золотослитковой системе был осу­
ществлён в 1928 г. К тому времени золотой запас её увели­
чился почти в 2 раза. К 1934 г. он увеличился почти в 5 раэ 
по сравнению с 1913 г., несмотря на сокращение объёма 
производства. После 1934 г. во Франции произошло умень­
шение золотого запаса. Однако оно отнюдь не было вызвано- 
стремлением к экономии.

Полагать, что прекращение золотого обращения в капитали­
стическом мире означает осуществление плана «устойчивого 
и экономного денежного обращения» Рикардо, значит ставить
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вещи на голову. Денежная система в капиталистических странах 
в период общего кризиса капитализма не отличалась и не отли­
чается ни устойчивостью, ни экономностью! Это подтверждается 
следующими фактами. В США за период с 1939 по 1954 г. коли­
чество денег в обращении увеличилось более чем в 4 раза, а стои­
мость жизни увеличилась почти в 3 раза. Во Франции коли­
чество денег в обращении с 1938 по 1954 г. увеличилось в 22 раза, 
а цепы на товары возросли в 32.5 раза. В Японии количество 
денег в обращении с 1937 по 1953 г. увеличилось в 304 раза, 
а оптовые цены на товары возросли в 352 раза по сравнению 
с 1934—1936 гг. Иначе говоря, во всех странах капиталистиче­
ского мира в настоящее время свирепствует инфляция, растёт 
дороговизна, являющаяся орудием ограбления трудящихся и 
обогащения капиталистических монополий.

В своих памфлетах Рикардо выступает страстным и прин­
ципиальным противником политики Английского банка. Он воз­
мущён торгашеским духом и корыстью его директоров, тем, что 
деятельность банка скорее проникнута интересами личной на­
живы, чем стремлением форсировать рост производительных 
сил, увеличение национального богатства.

Маркс в «Теориях прибавочной стоимости» писал: «Если по­
нимание Рикардо в общем соответствует интересам промышлен­
ной буржуазии, то только потому, что ее интересы совпадают 
с интересами производства... и постольку, поскольку совпадают.* 
Где интересы развития производительной силы труда вступают 
в противоречие с интересами буржуазии, Рикардо столь же 
прямолинейно выступает против буржуазии, как в других слу­
чаях против пролетариата и аристократии»1.

Рикардо, будучи сам акционером Английского банка, подни­
мает свой голос против огромных прибылей этого банка. «Следует, 
мне думается, признать, что война, которая так тяжело ложи­
лась на плечи почти всех классов общества, сопровождалась для 
Английского банка невиданными барышами, причём доходы 
этой корпорации возрастали пропорционально росту тягот 
и трудностей всего общества» 1 2.

Он предлагает лишить Английский банк права эмиссии банк­
нот, передать эмиссионное дело в руки комиссаров, назначен­
ных парламентом и несменяемых. Он предлагает также прави­
тельству взять в свои руки управление государственными 
финансами, освободить Английский банк от обязанностей госу­
дарственного казначея и прекратить хищническое распоряжение 
общественными ресурсами.

1 К . Маркс, Теории прибавочной стоимости, т. II, ч. 1 ,1936, стр. 206.
2 Давид Рикардо, Предложения в пользу экономного и устойчивого 

денежного обращения, стр. 182 настоящего тома.
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Он разоблачает Торнтона, одного из директоров Английского 
банка, пытавшегося ввести общественное мнение в заблуждение, 
скрыть от него, что на одних только государственных вкладах 
Английский банк зарабатывает 382 тыс. ф. ст. в год. С чувством 
неподдельной горечи Рикардо замечает: «Не прискорбно ли 
видеть, что такая великая и богатая корпорация, как Английский 
банк, выказывает желание увеличить свои накопления при 
помощи незаконных барышей, вырванных из рук переобременён­
ного народа?» г.

В своём плане учреждения Национального банка Рикардо 
выражал даже пожелание полной ликвидации Английского банка. 
Он предлагал правительству купить у Английского банка по 
справедливой оценке все его здания, если бы он согласился на 
это, и взять на службу всех его служащих.

Эти пожелания были высказаны в 1824 г. Примерно через два 
десятилетия английская финансовая плутократия добилась про­
ведения акта Роберта Пиля, преследующего цели, прямо проти­
воположные тем, к которым стремился Рикардо. Рикардо требо­
вал передачи государству эмиссионных функций Английского 
банка, дабы погасить государственный долг банку и избавить 
государство от уплаты процентов по этому долгу, лишить Англий­
ский банк источника лёгкой наживы, добиться более экономного 
денежного обращения. Согласно акту 1844 г. Английский банк 
был разделён на два независимых департамента — эмиссионный 
и банковый, что предполагало необходимость регулирова­
ния выпуска банкнот в соответствии с импортом и экспортом 
золота.

В результате осуществления акта 1844 г. эмиссия банкнот 
осталась в руках Английского банка. Требование 100-процент­
ного покрытия банкнот превратило банкноту в дубликат золота 
и никак не отвечало стремлению Рикардо сочетать устойчивость 
денежного обращения с его экономностью. Эта реформа поз­
волила директорам Английского банка взвинчивать норму 
процента в годы кризисов и тем самым увеличила возможности 
Английского банка грабить не только государство, но и тор­
говцев и промышленников и создавать огромные накопления 
при помощи незаконных барышей.

Следовательно, банковский акт 1844 г. преследовал совер­
шенно чуждые духу Рикардо цели. Тем не менее его творцы 
неизменно ссылались на принципы Рикардо. И в этом была доля 
истины. В основе банковского акта лежала ложная теория Ри­
кардо, будто золото есть только монета и будто всё ввозимое зо- 1

1 Давид Рикардо, Предложения в пользу экономного и устойчивого 
денежного обращения, стр. 214 настоящего тома.
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лото увеличивает поэтому количество обращающихся денег и 
тем самым повышает цены, а всё вывозимое золото уменьшает 
количество монеты и тем самым понижает цены. В соответствии 
с этим ошибочным положением банковский акт предписывал 
выпускать в обращение столько банкнот, сколько в данный 
момент имеется в наличности золота.

Свернув с прямой дороги своего исследования и став на путь 
количественной теории денег, Рикардо дал повод директорам 
Английского банка прикрыть банковский закон 1844 г. его 
именем.

Возникает вопрос, случайно ли то обстоятельство, что планы 
Рикардо, несмотря на то, что они отнюдь не были утопичны 
и безусловно отвечали интересам капиталистического производ­
ства, не были всё же осуществлены? Мы полагаем, что это вполне 
закономерно. Банковский акт имел своей целью добиться повы­
шения нормы процента, что отвечало интересам денежных тузов, 
влияние которых в Англии было очень велико. При таких усло­
виях не приходится удивляться тому, что планы Рикардо, вы­
двинутые в 20-х годах, хотя и были прогрессивными, т. е. отве­
чали росту национального богатства и развитию производитель­
ных сил, повисли в воздухе, а реакционные планы Оверстона, 
тормозившие развитие производительных сил, всё же были осу­
ществлены, поскольку они отвечали интересам финансовой плу­
тократии. План экономного денежного обращения не удался, 
так как в капиталистическом обществе, где господствует част­
ная собственность и происходит борьба частных интересов, эко­
номия мыслима лишь в пределах отдельных предприятий или 
групп предприятий, но не в рамках всего капиталистического* 
хозяйства.

Не был также осуществлён в Англии и план учреждения На­
ционального банка. Проведённая лейбористским правительством 
1 марта 1946 г. национализация Английского банка не только 
не содержит в себе ничего социалистического, но, наоборот, 
полностью отвечает интересам финансового капитала. В резуль­
тате этой пресловутой национализации был произведён обмен 
прежних акций банка на государственные облигации из расчёта 
четыре 3-процентные облигации на одну акцию Английского 
банка того же номинала. Государство взвалило на плечи на­
логоплательщиков новый долг в размере 58 млн. ф. ст., по­
лучив пакет акций стоимостью в 14,5 млн. ф.. ст. Лейборист­
ское правительство одним росчерком пера учетверило состояние 
господ акционеров этого банка, объявив это социалистическим 
мероприятием.

Подобной национализацией лидеры правых социалистов 
пытаются маскировать свою преданность капиталистической 
частной собственности, всевластию капиталистических монополий.
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Как они далеко отошли от научного беспристрастия Рикардо1 
-Это и понятно. В буржуазной политической экономии бесприст­
растные научные изыскания уже в 30-х годах XIX века стали 
заменяться услужливой апологетикой. Тем более было бы 
странно ждать научного беспристрастия от лидеров правых лей­
бористов.

С . Выгодский
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ЦЕНА ЗОЛОТА

I

[«Morning Chronicle», 29 августа 1809 г.]

Существующая высокая рыночная цена золота—она выше его 
монетной цены, — повидимому, привлекла к себе усиленное вни­
мание публики, но последняя всё же недостаточно сознаёт всю 
важность этого предмета, а также гибельные последствия, кото­
рые могут сопровождать дальнейшее обесценение бумажных 
денег. Я очень хотел бы, чтобы мы повернули назад, пока ещё 
есть время, и восстановили наше денежное обращение на той 
здоровой основе, которая так долго отличала нашу страну и отход 
от которой чреват настоящими бедствиями и будущим 
банкротством.

Монетная цена золота составляет 3 ф. ст. 17 шилл. 10% пенс., 
а рыночная цена его постепенно возрастала и в течение последних 
двух-трёх недель повысилась до 4 ф. ст. 13 шилл. за унцию, обо­
гнав его монетную цену почти на 20%.

Достойно замечания, что между 1777 и 1797 гг. средняя 
цена золота была не выше чем 3 ф. ст. 17 шилл. 7 пенс. В течение 
этого периода наше денежное обращение считалось безупречным. 
Только начиная с 1797 г., когда Английский банк был освобож­
дён от обязанности оплачивать свои банкноты звонкой монетой, 
золото повысилось в цене до 4 ф. ст., 4 ф. ст. 10 шилл. и в послед­
нее время до 4 ф. ст. 13 шилл. за унцию. Пока Английский банк 
оплачивает свои банкноты звонкой монетой, не может быть боль­
шой разницы между монетной и рыночной ценой золота. Хорошо 
известно, что, несмотря на крайнюю строгость и, быть может, 
даже абсурдность законов, раскрыть нарушение их бывает очень 
трудно, и потому, когда благодаря высокой рыночной цене золота 
становится очень выгодным переплавить монету, её переплав­
ляют и продают как слиток или вывозят соответственно целям 
лиц, занимающихся подобного рода операциями. Итак, если бы 
золото поднялось в цене до 4 ф. ст. или больше за унцию, в то 
время как Английский банк оплачивает свои банкноты звонкой
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монетой, эти дельцы обменивали бы свои банкноты в банке, по­
лучая унцию золота за каждые 3 ф. ст. 17 шилл. 10г/2 пенс, 
в банкнотах. Это золото было бы переплавлено и продано или 
вывезено по 4 ф. ст. или больше в банкнотах за унцию, а так как 
эта операция может быть повторена ежедневно или даже еже­
часно, то она будет продолжаться до тех пор, пока банк не 
извлечёт из обращения излишнее количество своих банкнот 
и не доведёт, таким образом, рыночную и монетную цену золота 
до одного уровня. В этом состоит единственный возможный 
способ приостановить излишний выпуск банкнот; способ этот 
был так хорошо известен, что Английский банк никогда не 
прибегал к нему безнаказанно.

Никакие усилия Английского банка не могут удержать в об­
ращении больше, чем определённое количество банкнот, и если 
это количество превзойдено, то его воздействие на цену золота 
всегда приводит излишнее количество банкнот в банк для обмена 
на звонкую монету. При таком регулировании обращения ры­
ночная цена золота никогда не может подняться намного выше 
его монетной цены, ибо никто не даст 4 ф. ст. или больше в банк­
нотах за унцию золота, если он может получить её в банке 
за 3 ф. ст. 17 шилл. 10/4 пенс. Это было бы равносильно одновре­
менному предложению унции золота и 2 шилл. 1 /4 пенс, за ун­
цию золота. Когда мы говорим 6 высокой цене золота, то реши­
тельно всё равно, измеряется ли она в золоте или в банк­
нотах, которые можно немедленно обменять на золото. Она 
может быть высока, будучи оценена в серебре или в товарах 
всякого рода; стремление ввозить золото зарождается только 
тогда, когда оно дорого в сравнении с товарами или, другими 
словами, когда товары дёшевы. Когда говорят, что можно полу­
чить 1 ф. ст. 5 шилл. за гинею *, посылая её в Гамбург, то это 
означает, что можно получить за неё в Гамбурге вексель на Лон­
дон в 1 ф. ст. 5 шилл. в банкнотах. Могло ли бы это иметь место, 
если бы банк платил звонкой монетой? Будет ли кто-нибудь 
настолько слеп к своей выгоде, что предложит мне гинею звон­
кой монетой и 4 шилл. за 1 гинею, когда он может обменять 
свою гинею в Гамбурге по паритету, уплатив только расходы 
за пересылку и т. д.? Только потому, что он не может получить 
в Английском банке гинеи за свои банкноты, он соглашается 
платить за них банкнотами по наиболее выгодной цене, какая 
только возможна, или, другими словами, он даёт 1 ф. ст. 5 шилл. 
в банкнотах за 1 гинею звонкой монетой.

Когда был издан закон, запрещавший Английскому банку 
платить звонкой монетой, были устранены все препятствия на 
пути к излишнему выпуску банкнот, за исключением лишь того,

* До 1816 г. 1 гинея =  21 шилл., тогда как 1 ф. ст. =  20 шилл.
[Во всей книге примечания редакции даны под ввёздочкой.]
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которое банк добровольно ставил себе сам; он делал это, зная, 
что если он не будет руководствоваться умеренностью, то 
результаты, которые могли бы от этого воспоследовать, были бы 
столь определённо приписаны его монополии, что парламент 
вынужден был бы отменить закон о приостановке размена.

Пока Английский банк готов ссужать деньги, всегда найдутся 
заёмщики, и нет, таким образом, никаких других пределов для 
излишних эмиссий, кроме того, который я только что упомянул; 
золото может подняться, таким образом, до 8 или 10 ф. ст. или 
любой суммы за унцию. То же воздействие оказала бы излишняя 
эмиссия и на цены продовольственных и всех других товаров, 
и единственным средством против обесценения бумажных денег 
явилось бы извлечение Английским банком из обращения всего 
излишнего количества банкнот; для этого банку нужно было бы 
настоять, чтобы купцы оплачивали свои векселя сейчас же после 
наступления срока, и отказываться возобновлять их обязатель­
ства до тех пор, пока ограниченность числа циркулирующих 
банкнот так подняла бы их стоимость, что они опять достигли бы 
паритета с золотом. Эта стоимость могла бы подняться лишь 
не намного выше этой цены, ибо немедленно начался бы ввоз 
золота; если бы Английский банк постепенно извлёк все свои 
банкноты из обращения, то их место было бы столь же постепенно 
занято ввозимым золотом, так как высокая цена последнего — 
я хочу сказать высокая цена в товарах — не преминула бы 
привлечь его в нашу страну.

Если мой взгляд на этот предмет правилен, то мы можем точно 
установить размер обесценения, которому подвергались когда- 
либо банкноты; когда золото продавалось по 4 ф. ст. 13 шил л. 
за унцию, то банкноты, повидимому, подверглись огромному 
обесценению в 20%. Меня могут спросить: если банкноты подверг­
лись такому большому обесценению, то почему ни один лавочник 
не продаст больше товаров за 20 гиней, чем за 21 ф. ст. в банк­
нотах? Я могу объяснить это только тем, что промысел скупки 
гиней с премией или, другими словами, продажи банкнот ниже 
их номинальной стоимости подвергает человека, который открыто 
занимается им, такому позору и подозрению, что, несмотря на 
прибыль, никто не осмеливается идти на такой риск, тем более 
что и закон против переплавки монеты или вывоза её очень суров. 
Но что такой промысел практикуется, не подлежит никакому 
сомнению, так как прибыль, доставляемая им, огромна, число же 
гиней в обращении, принимая во внимание, что в течение настоя­
щего царствования их было отчеканено почти на 60 млн. ф. ст., 
уменьшилось до очень незначительной суммы.

Для развития моей аргументации будет достаточно доказать, 
что такой промысел может практиковаться с выгодой, так как 
если лица, занимающиеся этим промыслом, могут открыто и
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охотно продавать гинеи по 23 шилл. или даже больше в банк­
нотах, то они могли бы продавать свои товары за золото дешевле, 
чем за банкноты. Достаточно очевидно, что покупка гиней за 
23 шилл. даёт премию от 9 до 10%, а продажа золота за 4 ф. ст. 
13 шилл., т. е. с премией почти в 20%, является промыслом бо­
лее выгодным, чем многие другие в пределах лондонского Сити.

Если бы нужны были ещё другие доказательства обесценения 
банкнот и зависимости этого обесценения от излишнего выпуска 
их, то мы нашли бы их в нынешних вексельных курсах с ино­
странными государствами. Чтобы это стало ясным, требуется 
рассмотреть, что такое вексельный курс, а также правила и пре­
делы, которыми он регулируется.

Если я покупаю у купца, живущего в Голландии, товары этой 
страны, то сделка заключается в деньгах, обращающихся там. 
Я обязался в результате этой сделки уплатить купцу опреде­
лённое количество унций серебра данной пробы. Так как сравни­
тельная стоимость серебра и золота почти одинакова во всём 
мире, то мой долг может быть оценён в серебре или числе унций 
золота, на которое он обменивается. Если же голландский купец 
купил у жителя Лондона товары, которые оценены в английских 
деньгах, то он обязался уплатить определённое число унций 
золота известной пробы.

Чтобы сберечь расходы на пересылку и страхование, с кото­
рыми связаны вывоз и ввоз известного количества золота, нуж­
ного для ликвидации этих долгов, обе стороны находят для 
себя удобным производить платёж при помощи векселя, после 
того как они пришли к соглашению о том, сколько денег одной 
страны эквивалентно деньгам другой, принимая во внимание их 
вес, пробу и т. д., и установили, таким образом, так называемый 
вексельный паритет. Это делается так: я плачу английскому 
купцу сумму, которую я должен моему корреспонденту в Гол­
ландии, а английский купец даёт приказ своему корреспонденту 
в Голландии уплатить моему ту же самую сумму, оценённую по 
согласованному вексельному курсу в голландских деньгах. Вы­
года для обеих сторон заключается в сбережении расходов на 
пересылку и страхование. Так вот, если двое или больше тор­
говцев задолжали этим путём купцам в Голландии, между ними 
возникло бы соревнование с целью купить этот вексель, и про­
давец его не удовлетворился бы уже более тем, что он сберёг 
расходы на пересылку и страхование, связанные с ввозом его 
золота, но вывез бы свой вексель и получил бы за него премию; 
обеим заинтересованным сторонам было бы выгодно уплатить 
ему эту премию, если только она не превосходит расходов по 
перевозке металла. Премия по необходимости держится в таких 
пределах, ибо в противном случае оба купца сказали бы: «Коли­
чество унций золота, которое я должен в Голландии, имеется
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налицо для уплаты моего долга. Я готов дать его вам, чтобы вы 
уплатили его вместо меня, и прибавить к нему расходы, которые 
будут сопряжены с отсылкой, но ничто не может побудить 
меня дать больше, и, если вы не принимаете моего предложения, 
я не буду испытывать большей невыгоды, посылая золото!» 
Таков, следовательно, естественный предел падения вексельного 
курса: он не может упасть ниже паритета больше, чем на сумму 
этих расходов, и не может подняться выше его больше, чем на 
эту сумму.

Но с тех пор, как Английский банк приостановил платежи 
звонкой монетой, падение вексельных курсов совершалось па­
раллельно повышению цены золота, и в настоящее время оно 
значительно ниже, чем указанные мною пределы. Объяснить это 
можно следующим образом.

Купец не может больше сказать, что он имеет достаточное 
число унций золота, чтобы послать за границу для уплаты своего 
долга; он, правда, может сказать, что имеет достаточное число 
банкнот и что если бы он мог продать их по паритету или обме­
нять в Английском банке соответственно их номинальной стои­
мости, т. е. получить по унции золота за каждые 3 ф. ст. 17 шилл. 
10% пенс., то он имел бы достаточно золота, чтобы уплатить свой 
долг. Однако при существующем положении вещей он может 
или продать свои банкноты и быть довольным, если ему удастся 
получить унцию золота, или Зф. ст. 17 шилл. 10% пенс, за каж­
дые 4 ф. ст. 13 шилл. в банкнотах, или согласиться сделать 
скидку в этом размере лицу, которому он хочет сбыть свой век­
сель. Оказывается, таким образом, что вексельный курс может 
не только упасть до пределов, о которых я прежде упоминал, 
но и в обратном отношении к росту цены золота или, вер­
нее, к обесценению банкнот. Но таковы пределы, внутри ко­
торых он устанавливается даже и теперь. Он не может, 
с одной стороны, подняться выше паритета больше, чем на 
сумму расходов по перевозке и т. д., связанную с ввозом 
золота, ни, с другой стороны, упасть больше, чем на сумму 
расходов по перевозке и т. д., связанную с вывозом золота 
и прибавленную к сумме, на которую обесценились банкноты.

Если бы векселя оплачивались золотом, а не банкнотами, то 
приостановка банком платежей звонкой монетой никоим образом 
не могла бы подействовать на вексельный курс свыше тех специ­
фических пределов, которые я уже указал.

Что остаётся тогда от аргумента, который так часто употреб­
лялся в парламенте и согласно которому для Английского банка 
было бы небезопасно платить звонкой монетой до тех пор, пока 
уровень вексельного курса продолжает быть против нас? Ясно 
ведь, что прекращение платежей звонкой монетой и является* 
причиной существующего низкого вексельного курса.
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Пусть по предложению парламента Английский банк будет 
извлекать постепенно из обращения сумму в 2 или 3 млн. ф. ст. 
банкнотами, не обязуясь платить с самого начала звонкой мо­
нетой, и мы очень скоро увидим, что рыночная цена золота пони­
зится до своей монетной цены в 3 ф. ст. 17 шилл. 10Уг пенс., что 
цена каждого товара испытает подобное же уменьшение и что 
вексельный курс с иностранными государствами будет ограни­
чен вышеупомянутыми пределами. Тогда стало бы очевидно, что 
все недостатки нашего денежного обращения вызываются чрез­
мерными выпусками Английского банка — той опасной властью, 
которою он облечён, уменьшать по своему произволу стоимость 
собственности каждого владельца денег и вызывать повышение 
цен продовольствия и всех предметов жизненной необходимости, 
нанося тем самым убыток владельцам государственных аннуи­
тетов и всем лицам, доходы которых представляют постоянную 
величину и которые не могут поэтому свалить со своих плеч ни 
одной части этого бремени.

II

[«Morning Chronicle», 20 сентября 1809 г.]

Редактору «Morning Chronicle»
Сэр!
В соображениях по поводу высокой цены золота, которые я 

высказал в «Morning Chronicle» от 29 августа, я выразил свои 
опасения по поводу серьёзных последствий, которые могут 
быть вызваны возрастающим обесценением бумажных денег. 
Мне казалось, что Английский банк, уменьшая стоимость соб­
ственности столь многих лиц, и притом в таком размере, в ка­
ком это ему угодно, может вызвать разорение многих тысяч 
людей. Я желал поэтому обратить внимание публики на те 
очень опасные полномочия, которыми облечено это учрежде­
ние; но я не высказывал опасения — не больше, чем ваш кор­
респондент за подписью «Друг банкнот»,— что эмиссии Ан­
глийского банка могут навлечь на нас опасность национального 
банкротства.

Допуская вместе с этим писателем, что спрос на золото воз­
рос, в то время как обычные поставки его были задержаны, 
я не убеждён выдвинутыми им аргументами в том, что это могло 
бы оказать воздействие на рыночную цену золота при условии, 
конечно, что не обесценен тот эталон, которым измеряется 
цена. Нельзя сомневаться в том, что недостаток золота должен 
был увеличить его стоимость; несомненно также, что вследствие 
этого на золото при обмене его на другие товары можно будет
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получить увеличенное их количество; но никакой недостаток, 
как бы он ни был велик, не может поднять рыночную дену 
золота намного выше его монетной цены, если только золото 
не измеряется обесцененным средством обращения.

Из фунта золота чеканятся 44% гинеи, или 46 ф. ст. 14 шилл. 
6 пенс. Это есть, следовательно, монетная цена, которая не 
может быть названа, как это делает ваш корреспондент, произ­
вольной стоимостью. Это — простое констатирование факта, 
что 44% гинеи имеют тот же самый вес, что и фунт золота, 
a V12 часть этого количества, или 3 ф. ст. 17 шилл. 10% пенс.,—- 
такой жо вес, как 1 унция.

Опыт показал нам — и в  особенности опыт 20 лет, предше­
ствовавших 1797 г., с их сменой войны и мира, благоприятного 
и неблагоприятного положения торговли,— что 46 ф. ст. 
14 шилл. 6 пенс., или монетный фунт, могут купить иногда 
немного больше, а иногда немного меньше, чем фунт нечекан­
ного золота, и, пока на такое же количество банкнот можно 
купить столько же золота, о них нельзя сказать, что они обес­
ценены. В таком положении банкноты находились всегда до 
приостановки платежей Английским банком и ещё некоторое 
время спустя после этого. Может ли автор объяснить нам, 
каким образом спрос, как бы ни был он велик, может побудить 
кого-либо дать, как это делалось в последнее время, 55 ф. ст. 
16 шилл. в банкнотах за фунт золота, если последние имеют 
такую же стоимость, как 55 ф. ст. 16 шилл. в монете? Думает 
ли он, что золото, действительно содержащееся в 55 ф. ст. 
16 шилл., весит 1 г/5 фунта? Думает ли он всерьёз, что он отдал 
бы их за 1 фунт? Если мы согласимся, что он этого не сделает, 
то факт обесценения банкнот вполне установлен. Если бы для 
покупки золота было дано большее, чем обычно, количество 
хлеба, металлических изделий или другого какого-либо товара, 
то можно было бы с полным основанием сказать, что редкость 
золота повысила его стоимость. Но каковы факты? Если я иду 
на рынок с хлебом или металлическими изделиями, я могу 
купить 55 ф. ст. 16 шилл. в банкнотах за такое же точно коли­
чество этих товаров, какое я должен отдать, чтобы получить 
фунт золота, или 46 ф. ст. 14 шилл. 6 пенс.

Я не оспариваю мнения автора, что для иностранца может 
быть выгодно посылать свои товары в Лондон и, продав их 
здесь за 25 шилл., отдать эту сумму для покупки 1 гинеи. Он 
может сделать это с прибылью для себя. Но он не дал бы 
25 шилл. за гинею, если бы он не платил за неё обесцененными 
деньгами. И опять-таки я спрашиваю, считает ли автор воз­
можным, чтобы гинея и 4 шилл. отдавались за гинею или за 
соответствующее количество банкнот, если они обмениваются 
на эту сумму?
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Замечания нашего автора ведут к предположению, что так 
как золото продаётся на континенте по более высокой цене, 
чем у нас, то мы могли бы получить там за него 4 ф. ст. 15 шилл. 
или больше за унцию; но мы ошиблись бы, сделав такой вывод. 
Золото оплачивается там в необесцененных деньгах и стоит, 
вероятно, несколько выше 4 ф. ст. за унцию. Но тот, кто поку­
пает его здесь за 4 ф. ст. 10 шилл., может, однако, продать его 
за границей по цене, стоящей там, или благодаря низкому 
вексельному курсу (вызванному обесценением) он может воз­
наградить себя за обесценение в 15 или 20%, которому подверг­
лись наши средства обращения.

Наш автор утверждает также, что все влияния на вексель­
ный курс, «которые я приписываю выпуску банкнот, имелись 
бы налицо, если бы в обращении не было ни одной банк­
ноты».

Если бы наше обращение велось целиком при помощи звон­
кой монеты, нашему автору было бы, я думаю, трудно убедить 
нас, что вексельный курс может быть на 20% против нас. 
Что могло бы побудить кого-нибудь, кто должен 100 ф. ст. 
в Гамбурге, покупать здесь вексель на эту сумму, 
давая за него 120 ф. ст., если расходы, связанные с вывозом 
100 ф. ст. для оплаты его долга, не превышают 4 или 
5 ф. ст.?

Строгость закона против вывоза золотой монеты не позво­
ляет никому открыто продавать банкноты ниже номинальной 
цены, но не из чувства совестливости, мешающего совершить 
безнравственный или незаконный акт (каковое мнение припи­
сывает мне автор), а из опасения стать предметом подозрения, 
раз известно, что гинеи покупаются только для вывоза. При 
таких условиях за скупщиком гиней будут следить, и он не в со­
стояния будет выполнить своё намерение. Отмените закон, 
и что может помешать продаже унции стандартного золота в ги­
неях за такую же высокую цену, как унции португальской 
монеты, если известно, что гинея скорее превосходит её по 
своей пробе? И если унция стандартного золота в гинеях про­
давалась бы на рынке (как это было в последнее время с порту­
гальской монетой) по 4 ф. ст. 13 шилл., то как долго продавал 
бы лавочник свои товары по одной и той же цене, безразлично, 
за золото или банкноты? Кары закона снизили, следовательно, 
стоимость немногих гиней, оставшихся в обращении, до уровня 
стоимости банкнот, но пошлите их за границу, и они там купят 
ровно столько же, сколько купит одинаковое количество порту­
гальской монеты.

Отсюда искушение вывозить их, которое действует так же, 
как спрос из-за границы. Каналы нашего денежного обраще­
ния уже переполнены, и было бы более чем бесполезно удержи­
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вать здесь гинеи. Уменьшите, наоборот, количество обращаю­
щихся денег, извлекая излишнее количество банкнот. Сбросьте 
со счетов часть их, как по справедливому замечанию вашего 
корреспондента это было сделано во Франции и других странах 
путём аннулирования их бумажно-кредитного обращения. Что 
сможет тогда воспрепятствовать платёжеспособному спросу, 
который будет, таким образом, немедленно создан, вызвать 
ввоз золота и как его следствие — благоприятный вексельный 
курс?

Если бы количество обращающихся у нас денег было увели­
чено на Vб, то до тех пор, пока эта Ve не была бы извлечена, 
цены золота и товаров остались бы без изменения. Увеличьте 
количество банкнот, и цены возрастут ещё больше; но извле­
ките эту х/б, как я настоятельно рекомендую, и тогда золото 
и всякий другой товар найдут свой надлежащий уровень, и, 
пока банк продолжает пользоваться доверием публики, те, 
кто владеет унцией золота в форме 3 ф. ст. 17 шилл. 
10/4 пенс, в банкнотах, всегда могут купить эту унццю золота 
в натуре.

Предложение изменить монетную цену и приравнять её 
к рыночной цене золота, или, другими словами, объявить, что 
3 ф. ст. 17 шилл. 10 /4 пенс, в монете приравниваются 4 ф. ст. 
13 шилл., только обострило бы зло, на которое я жалуюсь, 
не говоря уже о его кричащей несправедливости. Такое 
насильственное мероприятие подняло бы рыночную цену 
золота на 20% выше его новой монетной цены и ещё 
больше понизило бы стоимость банкнот в той же самой про­
порции.

Таким талантливым экономистом, как д-р Адам Смит, было 
неопровержимо доказано, что норма процента по ссудам регу­
лируется нормой прибыли только на ту часть капитала, которая 
состоит не из денег, а также, что эта прибыль не регулируется 
ничем, будучи вполне независимой от большего или меньшего 
количества денег, выпускаемых для целей обращения; увели­
чение средств обращения увеличит цены всех товаров, но не 
понизит норму процента.

Мы не должны поэтому руководствоваться в наших сужде­
ниях об эмиссиях Английского банка критерием нормы про­
цента, так настоятельно рекомендуемым вашим корреспонден­
том, ибо раз аргументация д-ра Смита правильна, то, будь 
количество наших средств обращения в 10 раз больше, чем оно 
есть, норма процента не была бы затронута этим надолго.

Я думаю, сэр, что мне удалось доказать, что мои опасения 
не совсем неосновательны и что налицо имеется большое обес­
ценение нашей денежной массы, затрагивающее интересы вла­
детелей государственных аннуитетов, так же как и тех, чья
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собственность состоит из денег, без всякой соответствующей 
выгоды. Зло, связанное с изменчивым эталоном стоимости, 
поскольку оно затрагивает все сделки, слишком очевидно, 
чтобы на него ещё нужно было указывать. Постоянство стои­
мости драгоценных металлов в первую очередь рекомендовало 
их в качестве всеобщего средства обмена. Это преимущество 
теперь потеряно для нас, и мы не можем считать, что наше 
денежное обращение покоится на солидном основании, пока 
оно не будет восстановлено до уровня стоимости остальных 
стран.

Г-н Коббетт полагает, что после извлечения определённого 
количества банкнот Английского банка из обращения место их 
было бы немедленно занято провинциальными банкнотами. По 
моему мнению, ничего подобного не произойдёт, напротив, я 
думаю, что такая мера вынудила бы провинциальные банки из­
влечь из обращения столько же, если не значительно больше, 
их банкнот.

Банкноты Английского банка и банкноты провинциального 
банка представляют теперь одинаковую стоимость, и коли­
чества их находятся в соответствии с теми функциями, которые 
они должны выполнять. Извлекая банкноты Английского банка 
из обращения, вы увеличиваете их стоимость и понижаете цены 
товаров в тех местах, где они имеют обращение. Банкнота Ан­
глийского банка будет при этих условиях иметь большую стой* 
мость, чем провинциальная банкнота, потому что она будет 
нужна для покупки на более дешёвом рынке; а так как про­
винциальный банк обязан давать банкноты Английского банка 
в обмен на свои собственные, то на них будет предъявляться 
спрос до тех пор, пока количество провинциальных банкнот 
не будет находиться в том же самом отношении к количеству 
лондонских банкнот, в каком оно было прежде. Это вызовет 
соответствующее падение цен всех товаров, на которые обмени­
ваются провинциальные банкноты.

Лицу, писавшему в газете «Pilot», угодно было сделать 
предположение, что джентльмен, выступавший в вашей газете 
под именем «Меркатора», писал «в помощь или подражание мне 
или в союзе и заговоре со мной». Этот факт имеет сам по себе 
весьма малое значение. Если его аргументы или мои слабы, по­
кажите это, но «Не-делец» ошибается: мне, так же как и ему, 
взгляды «Меркатора» стали известны только через посредство 
«Morning Chronicle».

Остаюсь, сэр, и т. д.
/>.
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III

[«Morning Chronicle», 23 ноября 1809 г.]

Редактору «Morning Chronicle»
Сэр!
Если бы ваш корреспондент «Друг банкнот» доказывал ещё 

в то время, когда он в первый раз сделал мне честь отметить мои 
замечания о высокой цене золота, как он это делает теперь, что 
банкноты были представителями серебряных, а не золотых мо­
нет, то мы скорее открыли бы источники наших разногласий 
о предмете нашего спора. Я избавил бы его тогда, сэр, от труда 
дать столько доказательств следующему бесспорному положе­
нию: если бы серебро было единственной мерой стоимости, то 
тот факт, что золото стоит 4 ф. cm. 13 гиилл. за унцию, не 
является сам по себе доказательством обесценения банкнот. 
Я, право же, думал, что доказал это положение в следующих 
замечаниях: «Когда мы говорим о высокой цене золота, то ре­
шительно всё равно, измеряется ли она в золоте или банк­
нотах, которые можно немедленно обменять на золото. Она 
может быть высока, будучи оценена в серебре или в товарах 
всякого рода». Из содержания первого и следующего писем 
явствовало, что я рассматривал золотую монету как эталон 
обмена и измерял им обесценение банкнот. Я не имел основа­
ния предполагать, что ваш корреспондент смотрел иначе на 
этот вопрос. В одном месте он называет банкноты «заместите­
лями золота», в другом он замечает, что «если бы банк не был 
связан запрещением платить звонкой монетой, то большой 
и растущий спрос на золото на континенте извлёк бы из нашей 
страны каждую гинею и оставил бы нас без всяких ресурсов 
на крайний случай, когда кредит мог бы пошатнуться». Запре­
щение размена могло только дать возможность директорам 
Английского банка, если они были расположены к этому, про­
тиводействовать вывозу за границу накопленных в банке ги­
ней. Гинеи, находившиеся в обращении, могли быть вывезены 
из страны как до, так и после этой меры. Но если бы одно только 
серебро было эталоном денежного обращения, как это в настоя­
щее время утверждают, то банк мог бы платить по своим банк­
нотам теперешней неполновесной серебряной монетой, напри­
мер в шиллингах, потерявших 24% своего стандартного веса 
и стоимости. Гинея, следовательно, не нуждалась бы в этой 
защите. На серебро не проявлялся бы спрос потому, что оно 
могло бы быть расплавлено или вывезено только с потерей 
в 24%. Если бы серебро было эталоном денежного обращения, 
то банкноты обращались бы в 1797 г. с премией в 24%, а в на­
стоящее время — с премией в 14% •
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Но если, как я попытаюсь доказать, мерой стоимости яв­
ляется золото и банкноты являются, следовательно, предста­
вителями золотой монеты, то я вправе ожидать, что автор со­
гласится со мной относительно обесценения банкнот, а также и 
с тем, что превышение монетной цены золота его рыночной 
ценой является мерой его обесценения.

Цена стандартного серебряного слитка составляла в послед­
ний вторник 5 шилл. 9% пенс, за унцию. В тот же день цена 
стандартного золотого слитка равнялась 4 ф. ст. 10 шилл. за 
унцию, следовательно, унция золота равнялась приблизи­
тельно 1514, а не 18 унциям серебра.

Итак, если мы будем оценивать стоимость банкнот ценою 
золотых слитков, то банкноты окажутся обесцененными на 
15%%, если ценою серебряных слитков,— то на 12%. Но ваш 
корреспондент, несомненно, заметил бы, что это заключение, 
сделанное на основании цены серебра, было бы правильно лишь 
при условии, что наши серебряные деньги не были попорчены 
обрезыванием и соскабливанием; поскольку же мы знаем, что 
они обесценены в силу своей неполновесности, то ясно, что 
высокая цена золотых слитков была вызвана в значительной 
степени, а серебряных слитков целиком этим дефектом. Со­
гласно этой аргументации банкноты являются представителями 
не наших стандартных серебряных денег, а нашей неполновес­
ной серебряной монеты.

Лорд Ливерпуль в письме к королю о состоянии денежного 
обращения заметил, что действующий теперь закон, находя­
щийся в силе с 1774 г., гласит: «Никакая уплата, произведён­
ная когда-либо серебряной монетой королевства на сумму, 
превосходящую 25 ф. ст., не может почитаться в пределах 
Великобритании или Ирландии законной или произведённою 
законным платёжным средством для большей стоимости, чем 
та, которая соответствует ей по весу, т. е. 5 шилл. 2 пенса за 
каждую унцию серебра».

Банкноты не являются поэтому представителями неполно­
весных серебряных денег. Держатель банкноты в 1 тыс. ф. ст. 
может отказаться принять в уплату больше чем 25 ф. ст. в ны­
нешней неполновесной серебряной монете. Если бы остаток 
в 975 ф. ст. был уплачен ему в шиллингах, он получил бы их 
по весу по их монетной цене в 5 шилл. 2 пенса за унцию, что 
вместе с 25 ф. ст. неполновесного серебра при продаже по тепе­
решней ценев5шилл.9% пенс, за унцию дало бы 1 ИОф.ст.вбанк- 
нотах, а это доказывает, что на основании принципов,установ­
ленных нашим же автором, банкноты были бы обесценены на 
11%, если бы серебро сделалось эталоном денежного обращения.

В силу оснований, приводимых лордом Ливерпулем в его 
вышеупомянутом труде, я считаю золото стандартной мерой
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стоимости. Он замечает, что «серебряные монеты не являются 
уже больше главной мерой стоимости: все товары получают 
теперь свою цену или стоимость по отношению к золотой монете 
точно так же, как и раньше они получали стоимость но отно­
шению к серебряной монете. Существующие недостатки сере­
бряной монеты, как они ни велики, не принимаются благодаря 
этому во внимание при уплате цены какого-нибудь товара 
в размерах суммы, для которой серебро является законным 
платёжным средством. Ясно поэтому, что золотая монета стала 
теперь и на практике и в общественном мнении главной мерой 
собственности».

Он констатирует затем, что в царствование Бильяма III 
стоимость находившейся в обращении гинеи доходила до 
30 шилл. и что стоимость золотой монеты повышалась или 
падала пропорционально тому, была ли серебряная монета 
более или менее совершенна. «Такое увеличение или изменение 
в стоимости золотой монеты не имело места с 1717 г., когда цена 
или стоимость гинеи была определена особым постановлением 
и удостоверением Монетного двора в 21 шилл., а стоимость 
других золотых монет определялась соответственно стоимости 
гинеи; серебряные же монеты, обращающиеся теперь, давно 
были и всё ещё являются по крайней мере такими же неполно­
весными, какими они были в начале царствования короля 
Вильяма. Несмотря на это, гинея и другие золотые монеты 
постоянно обращались с 1717 г по норме или стоимости, данной 
им удостоверением Монетного двора».

«Оба изложенные соображения ясно доказывают мнение 
народа Великобритании как по вопросу о внутренней торговле, 
так и по отношению к внутренним делам. Теперь я хочу пока­
зать, каково было мнение на этот счёт иноземных народов». 
В царствование короля Вильяма вексельные курсы повыша­
лись или падали в соответствии с совершенством или недостат- 
ками нашей серебряной монеты. До перечеканки в 1695 г. ве­
ксельные курсы со всеми чужими странами были против Англии 
на 4 шилл. на фунт, а с некоторыми ещё гораздо больше. «Од­
нако это зло больше не существовало с 1717 г., хотя наша 
серебряная монета в течение всего этого периода была очень 
испорчена. Но, с другой стороны, наши вексельные курсы 
с чужими странами в очень большой степени склонялись про­
тив нас, когда наша золотая монета была неполновесна, т. е. 
до реформы нашего золотого денежного обращения в 1774 г,» 
Лорд Ливерпуль считает это доказательством того, что ино­
странцы рассматривали нашу золотую монету как главную меру 
собственности. Другой аргумент почерпнут из цен золотых 
и серебряных слитков. Когда наша золотая монета была до 
перечеканки в 1774 г. неполновесна, цена золотых слитков по­
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днялась значительно выше их монетной стоимости, но сейчас же 
после того, как золотая монета доведена была до её настоящего 
состояния совершенства, цена золотых слитков упала несколько 
даже ниже монетной цены и продолжала держаться на этом 
уровне в течение 23 лет — до 1797 г. «Таким образом, из этих 
фактов явствует, что цена золотых слитков испытала на себе 
влияние состояния нашей золотой монеты, хотя начиная с 1717 г. 
влияние плохого состояния или положения нашей серебряной 
монеты не отражалось на их цене». Цена серебряных слитков 
испытывала на себе с 1717 г. влияние совершенства или недо­
статков нашей золотой монеты, но не была в такой степени за­
тронута плохим состоянием нашей серебряной монеты. «Из 
всего этого явствует, что стоимость золотых или серебряных 
слитков оценивалась по крайней мере в течение 40 лет соответ­
ственно состоянию исключительно нашей золотой монеты, 
а не серебряной. Цена обоих этих металлов повышалась, когда 
наша золотая монета ухудшалась, она упала, когда наша 
золотая монета была доведена до настоящего совершенства, 
и можно поэтому с полным основанием сделать вывод, что в мне­
нии торговцев драгоценными металлами (которые могут счи­
таться лучшими судьями в этом деле) золотая монета сделалась 
главной мерой собственности, а потому и орудием торговли». 
В другом месте лорд Ливерпуль высказывает мнение, что фунт 
стерлингов составляет 20/21 гинеи. То же самое мнение выска­
зывается сэром Джемсом Стюартом. «В настоящее время,— 
говорит он,— нет фунтов стерлингов в серебряной монете; 
количество серебра в Англии отнюдь не пропорционально раз­
мерам торгового обращения, и поэтому единственными день­
гами, в которых может быть измерена стоимость фунта стер­
лингов, являются гинеи».

Директора Английского банка должны были быть того же 
мнения, констатируя в своих показаниях парламенту, что 
они обычно ограничивали количество своих банкнот, когда 
рыночная цена золота превосходила его монетную цену.

В докладе Комитета палаты лордов в 1797 г. сказано, что 
«золото есть торговая монета Великобритании, а серебро в те­
чение уже многих лет было только товаром, который не имел 
никакой твёрдой цены и очень редко посылается на Монетный 
двор для чеканки, но изменяется (в цене) согласно спросу на 
него на рынке».

Остаюсь, сэр, вашим покорным слугой 4

4 ноября.
Р .



ТРИ ПИСЬМА О ЦЕНЕ ЗОЛОТА 33

ПРИЛОЖЕНИЕ

1) Ответ г-ну Троуэру

«Фактически,— говорит г-н Троуэр,— банкноты в настоящее 
время не представляют ни золота, ни серебра, так как банк не 
имеет права платить по своим банкнотам ни золотом, ни сереб­
ром». Спор между г-ном Троуэром и мною, как я его понял, 
идёт о том, является ли банкнота обязательством платить золо­
том или серебром. Верно, что Английский банк законом осво­
бождён от выполнения своих обязательств, но этот факт не дол­
жен мешать нам установить, в чём состоит его обязательство 
и каким образом он будет вынужден выполнять его, если закон 
будет отменён. Именно в этом пункте различаются наши взгляды 
на предмет. Г-н Троуэр утверждает, что если бы Английский 
банк был внезапно вынужден выполнить свои обязательства, 
он мог бы платить и платил бы серебряной монетой, так как 
для него это выгодно; я, напротив, доказываю, что, призванный 
сделать это, он был бы вынужден платить золотой монетой, 
что серебряная монета недостаточна для этой цели и что имеется 
такой закон, в силу которого нельзя чеканить серебряную мо­
нету. Я допускаю, что при возможности перечеканить серебро 
в монету этому металлу отдали бы предпочтение, потому что 
его можно получить дешевле, но, пока существует закон против 
чеканки серебра, мы вынуждены пользоваться только золотом. 
Г-н Троуэр сам признаёт полностью моё утверждение, когда 
говорит: «Если в это время (когда закон, запрещающий размен, 
будет отменён) закон, запрещающий чеканку серебряной мо­
неты, будет сохранять свою силу, то в этом случае золото, не­
сомненно, должно быть рассматриваемо как мера стоимости 
в этой стране». Имеет ли г-н Троуэр право говорить о вещах не 
как они действительно существуют, а как они будут существо­
вать по его предположению когда-нибудь в будущем?

Конечно, закон, запрещающий чеканку серебра, может 
быть отменён, и, когда это случится, г-н Троуэр будет, может 
быть, прав: серебро может тогда стать стандартной мерой сто 
имости, но, пока закон остаётся в силе, золото должно быть по 
необходимости такой мерой, и, следовательно, стоимость банк­
нот может быть измерена их сравнительной стоимостью по от­
ношению к золотой монете или слиткам.

Тот факт, что в обращении находится больше серебра, чем 
золота, легко может быть объяснён в первую очередь тем, что 
банкнот меньшего достоинства, чем в 1 ф. ст., не существует, 
и приходится, следовательно, употреблять серебро при мелких 
платежах. Во-вторых, поскольку банкноты являются замести­
телями золотой монеты, в гинеях абсолютно нет нужды. А это
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в соединении с их высокой стоимостью сравнительно с их заме« 
стителями достаточно объясняет их исчезновение из обращения. 
В-третьих, так как золотая монета удержала свой стандартный 
вес, а серебряная потеряла 40% своего веса, выгодно переплав­
лять гинеи и удерживать серебро в обращении.

Перейдём теперь ко второму предмету спора — тому дей­
ствию на цены товаров, а также золотых и серебряных слитков, 
которое г-н Троуэр приписывает неполновесности серебряной 
монеты. Почему же, спрошу я, если это действительно так, то 
же самое действие не сказывалось на рыночных ценах этих ме­
таллов до приостановки размена банкнот Английским банком 
в 1797 г.?

Сказать, что золотая монета была тогда стандартной мерой 
и что эта монета не была испорчена, а потому такого действия 
не воспоследовало, не значит дать удовлетворительный ответ. 
Я считаю этот ответ неудовлетворительным, так как золото было 
ведь мерой стоимости по той причине, что им было выгоднее 
платить долг, чем стандартной серебряной монетой, но мы 
теперь говорим не о стандартной серебряной монете, а о непол­
новесной. Последняя была тогда, так же как и теперь, сравни­
тельно дешевле, чем золотая монета, и если она может быть 
использована с большей выгодой для уплаты долга теперь, 
то это могло иметь место и тогда. Однако тогда это не приво­
дило к тем же результатам; золотые слитки стоили всё время 
ниже их монетной цены, а серебряные — выше таковой только 
потому, что монетные соотношения были неточно определены. 
Быть может, несколько дальнейших разъяснений сделают 
этот вопрос более ясным. В 1797 г. серебряная монета была 
обесценена на 24%, в то же самое время отношение стоимостей 
золота и серебра на рынке составляло 143/4 :1, тогда как в мо­
нете они оценивались как 15:1, поэтому при сравнении стан­
дартных металлов за меру стоимости принималось золото. Но 
отношение стоимости золота к стоимости неполновесной монеты 
равнялось 19:1 . Значит, тогда, как и теперь, существовали 
одинаковые основания к тому, чтобы цена золотых слитков была 
выше их монетной цены, ибо в обоих случаях это было связано 
с ухудшением серебряной монеты. Я поэтому утверждаю, что 
если, как это предполагает г-н Троуэр, цена товаров подверг­
лась изменению вследствие ухудшенного состояния серебряной 
монеты, то это явление имело место в силу тех же оснований и 
в той же мере в 1797 г., как -и много лет назад. Может 
ли г-н Троуэр объяснить, почему этого не было в течение 
23 лет до 1797 г., когда золото стоило ниже своей монетной 
цены?

Я сказал: «Сравните неполновесную серебряную монету 
с золотой монетой стандартного качества — разве она не имеет
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одинаковой стоимости с ней?». Г-н Троуэр отвечает: «Вы гово­
рите, что банкноты подверглись обесценению на 20%, сравните 
их с полновесной золотой монетой,— разве они не имеют одина­
ковой стоимости с ней?». В другом месте г-н Троуэр замечает, что 
если верно, как я утверждаю, что 1 тыс. ф. ст. в неполновесной 
серебряной монете купят ровно столько же золотых или сереб­
ряных слитков, как 1 тыс. ф. ст. в золотой монете, то так же 
верно, что 1 тыс. ф. ст. в банкнотах купят столько же. Если, 
таким образом, допустить, что в настоящее время 1 тыс. ф. ст. 
в золотой монете, в неполновесной серебряной монете или 
в банкнотах имеют совершенно одинаковую стоимость, когда 
на них покупаются товары, то где же причина, что ни за одну 
из них нельзя купить столько золотых или серебряных слит­
ков, сколько в 1797 г., т. е. до издания закона о запрещении 
размена банкнот? И, хотя во внутреннем обращении они могут 
иметь одинаковую стоимость, является ли это совпадение в их 
стоимости естественным или принудительным?

Не подлежит никакому сомнению, что стоимость банкнот 
и неполновесной серебряной монеты регулируется в настоящее 
время не стоимостью полновесной золотой монеты. Если бы это 
было так, цена золота не была бы выше его монетной цены. Ведь 
г-н Троуэр всегда соглашался, что никто не дал бы больше 
одной унции золота за унцию золота; поэтому золото не могло 
бы стоить 4 ф. ст. 10 шилл. или 4 ф. ст. 13 шилл. за унцию, 
если бы стоимость всех обращающихся денег равнялась стои­
мости золотой монеты. Отсюда неизбежно вытекает, что стои­
мость золотой монеты доведена до уровня неполноценной сереб­
ряной монеты или банкнот. Но я уже заметил, что до 1797 г. 
стоимость неполноценной серебряной монеты всегда поднима­
лась до стоимости золотой монеты (потому что количество 
её было всегда умеренным) и что, хотя для определённой суммы 
она была законным платёжным средством, она не была ни до­
статочно изобильна, ни достаточно ходка, чтобы поднять цену 
золотых слитков выше их монетной цены. Ни разу не случи­
лось, чтобы кто-нибудь купил золотой слиток хотя бы на один 
пенс дороже за унцию только потому, что он желал... платить 
неполновесной серебряной монетой.

Если, таким образом, золотая и серебряная монеты имели 
одинаковую стоимость и были одновременно обесценены в своей 
меновой стоимости до 4/ б и х  действительной стоимости, короче 
говоря, до стоимости банкнот, находившихся в обращении 
одновременно с ними, то чему он может приписать это явление, 
если не обесценению банкнот?

Предположим, что закон против вывоза гиней отменён. 
Г-н Троуэр не будет тогда утверждать, что золотая монета, сере­
бряная монета и банкноты имеют одинаковую стоимость, потому
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что он уже допустил, что никто не даст больше 1 унции золота 
за унцию золота; однако при этих обстоятельствах золото будет 
продаваться за 4 ф. ст. 10 шилл. или 4 ф. ст. 13 шилл. в банкно­
тах или неполновесных шиллингах, но в золотой монете оно 
будет стоить не выше 3 ф. ст. 17 шилл. 10Уъ пенс, за унцию.

Стоимость, по которой обращается в настоящее время золо­
тая монета, есть принудительная стоимость; её естественная 
стоимость на 15% выше её принудительной стоимости, но от­
мените закон, удалите силу, которая заставляет снижаться её 
стоимость, и она немедленно приобретёт вловь свою естествен­
ную стоимость. Допустим, что я, таким образом, уступил в пер­
вом спорном пункте и допустил, что банкноты представляют 
обязательства платить серебряной, а не золотой монетой, тогда 
стало бы очевидным, что обесценение серебряной монеты не 
могло бы произвести на цены золотых или серебряных слитков 
или всяких других товаров никакого другого действия, кроме 
того ничтожного влияния, какое могло бы оказать на них нали­
чие незначительной доли неполновесной серебряной монеты, 
рассматриваемой как законное платёжное средство.

До перечеканки золотой монеты в 1774 г. золотой слиток 
стоил, как я уже заметил, 4 ф. ст. за унцию, т. е. на 2% % выше 
монетной цены золота. Обесценение золотой монеты должно 
было аналогичным образом повысить цены всех других това­
ров. Против этого положения нельзя больше спорить. Сейчас 
же после перечеканки цена золота упала ниже его монетной 
цены.

Пока золотая монета теряла, таким образом, в весе, за 
гинею, только что вышедшую с Монетного двора и, следова­
тельно, не подвергшуюся ещё снашиванию, или за гинею, на­
ходившуюся в резерве и не подвергавшуюся снашиванию, 
можно было бы купить не больше товаров, чем за потёртую и 
неполновесную гинею; однако отсюда нельзя было бы заклю­
чить, что неполновесная и новенькая гинеи имеют одинаковую 
стоимость, так как ясно, что цены всех товаров регулирова­
лись бы в этом случае не количеством золота в новеньких ги­
неях, а количеством золота, действительно содержащегося 
в старых гинеях.

Точно так же и теперь: хотя в обращении находится немного 
гиней и при покупке товаров они расцениваются не по более 
высокой стоимости, чем та же сумма в банкнотах, однако цены 
товаров регулируются не количеством золота, которое содер­
жат гинеи, но количеством его, за которое можно купить банк­
ноты. Если монета полновесна и банкноты не обесценены, то 
эти два количества должны быть всегда почти одинаковы.

Тот факт, что золотая монета была в течение почти целого 
столетия главной мерой стоимости, установлен, по моему мне­
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нию, вполне бесспорно доводами лорда Ливерпуля. Они вкратце 
заключаются в следующем. Обесценение серебряной монеты 
в течение этого периода не вызвало какого-нибудь перевеса 
рыночной цены золотых или серебряных слитков над их монет­
ной ценой; рно не произвело также никакого влияния на век­
сельные курсы с иноземными странами, в то время как обесце­
нение золотой монеты, имевшее место в течение части столетия, 
сейчас же вызывало повышение рыночной цены золотых и се­
ребряных слитков и соответствующее воздействие на уровень 
вексельных курсов; немедленно после того, как золотая монета 
была доведена до её теперешнего состояния совершенства, цена 
слитков упала ниже их монетной цены, и вексельные курсы 
достигали паритета или были благоприятны для нас.

Лорд Ливерпуль ясно доказал этот факт, но не дал удовле­
творительных объяснений, почему золото должно было стать 
стандартной мерой стоимости предпочтительно перед серебром.

Я думаю, что золото должно быть главной, если не един­
ственной, мерой стоимости до тех пор, пока относительная 
стоимость золота и серебра будет меньше на рынке, чем их отно­
сительная стоимость в монете согласно монетному уставу.

Золотая и серебряная монеты одинаково являются в силу 
закона признанным платёжным средством, если они имеют за­
конный вес.

В силу монетного устава золото в 15fl/i24 раза дороже се­
ребра. На рынке же до того времени, когда писал лорд Ливер­
пуль, золото было — в среднем за очень долгий период — 
только в 143/4 раза дороже серебра, поэтому каждому должнику 
выгодно было платить свой долг в золотых монетах, и, следо­
вательно, каждому, кто доставлял на Монетный двор металл 
для чеканки, в том числе и Английскому банку, было выгодно 
доставлять с этой целью золото, а не серебро. Таким образом, 
если бы я был купцом, склады которого хорошо снабжены 
товарами, и был бы должен 1 тыс. ф. ст., я мог бы купить 
столько золотых слитков, сколько содержится золота 
в 1 тыс. ф. ст., при помощи меньшего количества товаров, чем 
я должен был бы отдать, чтобы получить соответствующее коли­
чество серебряных слитков, содержащееся в 1 тыс. ф. ст., и это 
побудило бы меня купить золото, а не серебро и направить в Мо­
нетный двор для чеканки не серебро, а золото. Пока золото 
было только в 143/4 раза дороже серебра, цена серебряного 
слитка была бы всегда выше его монетной цены, поэтому для 
Английского банка было бы убыточно покупать серебряные 
слитки для чеканки, тогда как при покупке для этой цели зо­
лотых слитков он не потерпел бы никаких убытков. Итак, 
очевидно, что золото будет единственной мерой стоимости 
только тогда, когда в сравнении с серебром оно будет стоить
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на рынке дешевле, чем согласно монетному уставу. В течение 
этого времени банкноты будут представителями золотой мо­
неты, потому что Английский банк будет всегда платить в мо­
нете, чеканка которой обойдётся ему всего дешевле.

Но если с течением времени, как это, невидимому, имело не­
давно место, золото сделалось бы дороже и ценилось бы на 
рынке по отношению к серебру выше, чем в форме монеты,— 
если бы оно было в 15% или 16 раз дороже серебра, то золото 
стоило бы выше своей монетной цены, а серебро сохраняло бы 
свою монетную стоимость или было бы ниже её. Золото могло 
бы тогда быть с выгодой переплавлено, а серебро с выгодой 
же перечеканено в монету. Серебро стало бы, таким образом, 
мерой стоимости; Английский банк оплачивал бы свои банкноты 
в серебре, и, следовательно, банкноты стали бы представителя­
ми серебряной, а не золотой монеты. В этом состоит на самом 
деле доказательство г-на Троуэра. Высокая цена золотых слит­
ков не есть сама по себе, как он справедливо утверждает, дока­
зательство обесценения банкнот, потому что золотые слитки 
могут подняться в цене выше своей монетной стоимости в ре­
зультате изменения их стоимости по отношению к серебру; 
это может произойти даже при полном отсутствии банкнот. 
Из того, что я уже сказал, явствует, что я безоговорочно при­
нимаю это положение за истину.

Но если причина высокой цены золотых слитков именно 
такова, то цена серебряных слитков никогда не будет выше их 
монетной цены до тех пор, пока одни только полновесные 
монеты будут законным платёжным средством. Когда цена се­
ребряных слитков была выше их монетной цены, а цена золотых 
равнялась своей монетной цене или была ниже её (а это было 
общим явлением до 1797 г.), то никто не утверждал, что банк­
ноты обесценены, и если бы цена золотых слитков была на 20% 
выше их монетной цены, а цена серебряных равнялась их мо­
нетной цене, то я считал бы, что банкноты не подверглись обес­
ценению. Но раз цена обоих металлов выше их монетных цен, 
то это — убедительное доказательство, что находящиеся в об­
ращении банкноты обесценены.

Г-н Троуэр хочет объяснить этот факт установленным обес­
ценением серебряных денег. Если бы эти неполновесные деньги 
были законным платёжным средством, я не спорил бы с ним об 
этом, но он сам признаёт, что это не так, поэтому неполновес- 
ность серебряной монеты не может быть причиной высокой 
цены серебряных слитков.

Я хочу ответить теперь на некоторые замечания г-на Тро­
уэра по поводу моего последнего письма в «Morning Chronicle».

Я приводил цену серебра в 5 шилл. 9% пенс., не имея наме­
рения усилить или ослабить мок) аргументацию г Мне кажется,
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что цена 5 шилл. 7 пенс, не была упомянута г-ном Троуэром, 
когда он писал, и я не думал, что расчёты его основаны на этой 
цене; но, как он замечает, мы спорим о принципах, а потому 
цена в 5 шилл. 7 пенс, для меня так же годится, как цена 
в 5 шилл. т  пенс.

Г-ну Троуэру кажется, что в моём высказывании имеется 
несогласованность, что если бы серебро было принято за денеж­
ный эталон, то банкноты обращались бы в 1797 г. с премией 
в 24%, а теперь — с премией в 14%; при этом предполагается, 
что эталоном служит неполноценная серебряная монета, на том 
основании, что на 100 ф. ст. в банкнотах можно было купить 
в 1797 г. на 24% больше серебра в слитках, чем его содержалось 
в 100 ф. ст. неполновесной серебряной монеты, и притом купить 
по его настоящей цене, т. е. на 14% дороже. Я, кроме того, 
сказал, что «если мы оцениваем стоимость банкнот в серебряных 
слитках, то мы найдём, что они подверглись обесценению 
в 12% », а в другом месте: «что если бы серебро было принято за 
денежный эталон, то банкноты, находящиеся в обращении, 
стоили бы на 11% меньше». Меня приглашают объяснить эти 
места. Я думал, что если бы наши серебряные деньги отлича­
лись стандартным монетным весом и, следовательно, были бы 
так же хороши, как одинаковое количество слитков, то обра­
щающиеся банкноты, оцениваемые таким мерилом, стоили бы 
на 12% меньше; но так как наши деньги не отличаются такой 
чистотой, так как по закону при крупных платежах кредитор 
может быть вынужден принимать в уплату до 25 ф. ст. неполно­
ценной монеты, то банкноты, оцененные в наших серебряных 
деньгах, стоили бы на 11% меньше.

В расчётах, сделанных г-ном Троуэром, он приписывает 
весь излишек рыночной цены золота над его монетной ценой 
обесценению серебряной монеты, за исключением лишь той 
части этого излишка, которая вызвана изменением в относитель­
ной стоимости двух металлов. Он прав, оценивая изменение 
в относительной стоимости золота и серебра (он приводит цены 
в 4 ф. ст. 13 шилл. для золота и 5 шилл. 7 пенс, для серебра) 
в И  ф. ст. 7 шилл. 2 пенса на 100 ф. ст., но он делает поспеш­
ное заключение, приписывая баланс превышения цены золота 
над банкнотами, т. е. 8 ф. ст. 1 шилл. 3 пенса, обесценению се­
ребряных денег,— он считает доказанным то, что является 
предметом спора, и не объясняет нам своих данных. При том 
же правиле, если бы он взял теперешние цены золотых и сереб­
ряных слитков, т. е. 4 ф» ст. 10 шилл. и 5 шилл. 954 пенс., он 
должен был бы установить действие обесценения серебряной 
монеты по крайней мере в 12%. Он ведь не скажет, что обесце­
нение серебряной монеты увеличилось с тех пор, как нача­
лась дискуссия, доэтоаду од должен найти другую причину
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для объяснения разницы между 8 ф. ст. 1 шилл. 3 пенс, 
и 12 ф. ст.

Г-н Троуэр говорит, что если бы в обращении был только 
один металл, то рыночная цена превосходила бы монетную в точ­
ном соответствии с порчей монеты, но если в обращении нахо­
дятся два металла, то из этого не следует, что слитки оплачи­
ваются обесцененными деньгами. Из того, что уже было ска­
зано, следует, что, хотя мы имеем в обращении два металла, 
один необходимо должен быть вытеснен из обращения, а так 
как обесцененная серебряная монета не является законным пла­
тёжным средством, то ею нельзя измерять никакой стоимости.

Меня обвиняют в том, что я устанавливаю невозможный 
случай, и спрашивают: «Какое доверие может быть оказано та­
кой гипотезе? Это способ рассуждения столь же необычный, 
сколь и бесполезный». Но разве предположить, что должник 
платил бы мне серебряной монетой, значит предположить не­
возможный случай? Вопреки мнению г-на Троуэра я утверж­
даю, что находящиеся в обращении банкноты обесценены, а 
в доказательство моего положения я устанавливаю, что если 
мой должник решит уплатить мне свой долг серебром, он будет 
вынужден законом уплатить такую сумму, которая равнялась 
бы по стоимости 1120 ф. ст. в банкнотах. Разве это не удовле­
творительный аргумент, доказывающий, что серебро, содержа­
щееся в 1 тыс. ф. ст., стоит больше, чем 1 тыс. ф. ст. в банкно­
тах? Тот факт, что уплата такого рода невозможна до тех пор, 
пока закон позволяет платить бумагой, которая, правда, на­
зывается 1 тыс. ф. ст., но может купить лишь столько серебра, 
сколько содержится в 900 ф. ст., представляет злоупотребле­
ние, против которого я протестую, а так как никто не отрицает, 
что 1 тыс. ф. ст. стоят больше, то наличие злоупотребления 
доказано.

Я согласен с г-ном Троуэром в том, что серебро есть закон­
ное платёжное средство на всякую сумму, как и золото, если 
оно имеет свой монетный вес, но с его стороны это допущение 
фатально для его аргумента. На 62 шилл. стандартного веса, 
которые по его допущению равняются фунту серебра, я всегда 
могу купить фунт серебра в слитке. Он не отрицает этого. Он 
вполне соглашается, что если серебряная монета полновесна, 
то цена серебряных слитков, оплачиваемых серебряной моне­
той, не может превышать их монетную цену.

Но на 62 шилл. в банкнотах я не могу купить фунт серебра, 
за фунт серебра я вынужден дать 3 ф. ст. 7 шилл. банкнотами, 
а это составит премию в 8 ф. ст. 1 шилл. 8 пенс. Можно ли, 
желая быть последовательным, утверждать, что 62 шилл. 
стандартного веса, являющиеся законным платёжным сред* 
ством, стоят ие больше, чем 3 ф ст 2 цщлд, в бавкцотах?
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Если бы наш Монетный двор предписывал, чтобы каждый 
шиллинг весил унцию, то до тех пор, пока шиллинги были бы 
полновесными, серебро не могло бы стоить больше шиллинга 
за унцию; даже при обесценении денег и падении веса шиллинга 
только до пол-унции цена серебра не поднялась бы всё же выше 
1 шилл. за унцию, если бы закон защищал продавца слитков от 
уплаты неполновесной монетой. «Конечно,— сказал бы он,— 
я продал вам серебро по 1 шилл. за унцию, но шиллинг, кото­
рым вы мне платите, неполновесен, вы должны поэтому пла­
тить мне по весу согласно монетной цене шиллинга». Продавец 
получит поэтому в конечном счёте по два неполновесных шил­
линга за унцию, хотя он продал своё серебро по одному. Что 
таково было положение дел на рынке серебряных слитков, 
учит нас опыт почти целого столетия. Цепа серебряных слит­
ков редко поднималась выше их монетной цены, и увеличение 
последней объяснялось изменениями в относительной стоимости 
золота и серебра. Серебро оплачивалось в золоте, и потому зо­
лото сохраняло свою монетную стоимость.

2) Ответ г-м Троттеру и Троуэру
Что собственно хочет сказать г-н Троттер, утверждая, что 

внешние долги, может быть, выгоднее уплатить путём вывоза 
дорогих товаров, чем дешёвых, — вывозом золота, которое 
у нас дороже, чем товаров, которые у нас дешевле, чем за 
границей? Это, очевидно, невозможно; это включает противо­
речие, и нет нужды доказывать его нелепость. Если г-н Трот­
тер думает, что вывоз всех других товаров будет сопровож­
даться такими большими расходами, которые сделают вывоз 
золота более выгодным, то он не сможет тогда утверждать, что 
золото дороже у нас, чем за границей, потому что оно при всех 
обстоятельствах наиболее дешёвый экспортный товар. Когда 
мы говорим, что золото у нас дороже, чем за границей, а товары 
дешевле, то мы должны включить в расчёт расходы, сопрово­
ждающие их вывоз на иностранные рынки, иначе они не могут 
служить удовлетворительными предметами сравнения. Если 
же г-н Троттер хочет сказать, что только золото будет принято 
в уплату за наш долг, какова бы ни была его относительная 
цена,— ибо здесь прекращается всякое сравнение между золо­
том и другими предметами,— то ведь мы обязались платить 
золотом, и ничто, кроме золота, не освободит нас от наших 
обязательств. Но я имею теперь дело не с замечаниями г-на 
Троттера, а с замечаниями г-на Троуэра.

Г-н Троуэр замечает, что если бы можно было допустить, что 
иностранный купец будет ввозить золото с убытком, то из этого 
рдедоваяо бы, что купцы меняют два товара, на одном ив
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которых оба теряют (я предполагаю, что этот товар — слитки); 
их прибыли, говорит он, должны быть тогда получены с другого 
товара. Продавец должен прибавить к цене товара, например 
пшеницы, убыток, который он потерпел на золоте, полученном 
в уплату; далее покупатель должен прибавить к цене товара 
(пшеницы), кроме прибыли, убыток, который он терпит на 
золоте, каковым он платит за товар. Во-первых, это не удовле­
творительный ответ г-ну Троттеру, который предполагает, что 
долг уже заключён и что по этому долгу можно платить только 
деньгами. Аргумент г-на Троуэра не имеет также никакого 
отношения к какому-либо новому договору, который может 
иметь место между экспортёром пшеницы с континента и экс­
портёром слитков золота или денег из Англии и который обя­
зательно включает определение стоимости этих товаров. Он 
имеет в виду следующий случай: импортёр пшеницы в Англию 
обязался уплатить известную сумму денег — слиток золота 
определённого веса, и наступило время, когда его кредитор 
не примет в уплату ничего другого.

Во-вторых, допуская, что аргумент применяется правильно, 
мы всё же не знаем, за чей счёт заключена сделка — за счёт ино­
странного или английского купца? Мы должны, очевидно, 
предположить, что за счёт обоих и что оба они заинтересованы 
в стоимости золота, потому что оба должны сделать надбавку 
к цене пшеницы, чтобы компенсировать себя за потерю на 
слитках: один из них должен это сделать потому, что слитки 
дёшевы, другой — потому, что они дороги. Если же имеется 
указание, что ввоз пшеницы в Англию идёт только за счёт 
английского купца, то сделка была закончена, поскольку речь 
шла об иностранном купце, тогда, когда он продал пшеницу. 
Он купил её во Франции за известную сумму французских де­
нег и продал её за известную сумму французских же денег, 
которые должны быть ему уплачены или при помощи векселя, 
или путём пересылки слитков одинаковой стоимости,— он 
поэтому заинтересован только в том, чтобы получить деньги 
для своего платежа и прибыль, если таковая ему причитается. 
Он мог бы, по всей вероятности, быть только агентом и инте­
ресоваться только получением комиссии за свои хлопоты. Если 
же сделка заключена за счёт английского купца, то какое побу­
ждение может он иметь для ввоза пшеницы, если золото, ко­
торое он обязался дать взамен её, будет в Англии дороже, чем 
во Франции, или, говоря другими словами, если он не может 
продать её за большую сумму денег, чем он за неё заплатил?

Если же он может так поступить, то не доказывает ли это, 
что золото дешевле в Англии, чем во Франции? Что на товар — 
пшеницу — можно в Англии купить больше золота, чем во 
Фрацдт ?  Поскольку речь идёт об этих двух товарах, какоа
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лучшее доказательство можем мы иметь, что золото дороже во 
Франции, чем в Англии? Разве сказать: нет. ведь пшеница до­
роже в Англии — значит дать удовлетворительный ответ? По 
отношению к чему она дороже? Конечно, к золоту. Я думаю, 
что это только другой способ сказать, что золото дешевле в Ан­
глии и дороже во Франции. Как можем мы различить в таком 
случае, получена ли прибыль путём продажи денег или путём 
покупки пшеницы, раз мы видим, что обе выражают в точности 
одно и то же?

Итак, в предположенном случае — вывоз золота в обмен на 
пшеницу, несмотря на то, что оно дороже в вывозящей стране,— 
необходимо прирять во внимание и факт, что пшеница дешевле 
во ввозящей стране. Но можно ли бороться против невыгоды 
вывоза золота путём повышения цены пшеницы? Это было бы 
равносильно заявлению, что так как пшеница дешевле у нас, 
чем за границей, то я увеличу её количество, ввозя ещё больше, 
и в то же время подниму её цену. Именно к такому аргументу 
пришлось бы прибегнуть, если бы вся сделка была заключена 
за счёт иностранного купца.
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ВВЕДЕНИЕ
(к первому изданию)

Автор последующих строк уже представил через посредство 
«Morning Chronicle» на суд общества некоторые размышления 
на тему о бумажно-денежном обращении. Он счёл целесообраз­
ным вновь опубликовать свои взгляды на этот вопрос в такой 
форме, которая скорее сможет вызвать плодотворное обсужде­
ние. Основанием для этого является то величайшее беспокой­
ство, с которым он наблюдает прогрессирующее обесценение 
бумажных денег. Его опасения возросли, когда он увидел, что 
бблыпая часть общества совершенно отрицает это обесценение 
и что другие, признающие наличие его, приписывают его какой 
угодно причине, но только не той, которую автор считает един­
ственно действительной. Чтобы применить успешно какое-либо 
средство против зла такого большого размера, весьма важно не 
оставить никаких сомнений насчёт причины этого зла. Опи­
раясь на установленные начала политической экономии, автор 
ставит себе целью выдвинуть доводы, которые, по его мнению, 
доказывают, что бумажные деньги нашей страны давно уже под­
верглись да и теперь ещё подвергаются значительному обеспе- 
нению и что причиной тому является излишек их количества, 
а не недостаток доверия к Английскому банку или сомнения 
в его способности выполнить свои обязательства. Автор делает 
это без какого-либо неприятного сознания, так как он вполне 
убеждён, что страна имеет в своём распоряжении средства вос­
становить бумажные деньги в их настоящей стоимости, т. е. стои­
мости монеты, для уплаты которой они должны служить порукой.

Ему известно, что он мало что может прибавить к аргумен­
там, которые так искусно были развиты лордом Кингом и кото­
рые давно уже должны были убедить всех; но так как зло всё 
более обостряется, то он полагает, что общество не перестанет 
выказывать интерес к предмету, который по своей важности не 
уступает никакому другому и с которым так тесно связано все­
общее благосостояние.
1 декабря 1809 г.



ВЫСОКАЯ ЦЕНА СЛИТКОВ — 
ДОКАЗАТЕЛЬСТВО ОБЕСЦЕНЕНИЯ БАНКНОТ

Наиболее авторитетные писатели по вопросам политической 
экономии исходили из предположения, что драгоценные 
металлы, употребляемые для обращения товаров всего мира, 
распределялись до учреждения банков в известных пропорциях 
между различными цивилизованными нациями земного шара 
соответственно состоянию их торговли и богатства, а следова­
тельно, и соответственно числу и частоте платежей, которые 
им приходилось производить. При таком распределении драго­
ценные металлы всюду сохраняли одну и ту же стоимость, а так 
как каждая страна одинаково нуждалась в количестве метал­
лов, которое в данное время обращалось в ней, то не было 
никакого искушения ввозить или вывозить их.

Как и все остальные товары, золото и серебро имеют прису­
щую им стоимость, которая не является произвольной, а зави­
сит от их редкости, количества труда, затраченного на их добы­
вание, и стоимости капитала, применяемого в рудниках для 
добычи их.

«...Свойства полезности, красоты и редкости,— говорит 
д-р Смит,— лежат в основе высокой цены драгоценных метал­
лов, которые повсюду обмениваются на большое количество 
других товаров. Эта их высокая стоимость предшествовала и 
была независима от чеканки из них монеты и явилась именно 
тем качеством, которое сделало их пригодными для такого упо­
требления» *.

Если бы количество золота и серебра, употребляемое во всём 
мире в качестве монеты, было чрезмерно ограничено или из­
лишне велико, то это ни в малейшей степени не повлияло бы 
на пропорции, в которых они распределялись бы между различ­
ными нациями; изменение в их количестве вызвало бы только

*  Адам Смит, Исследование о природе и причинах богатства наро­
дов, т. I, Соцэкгиз, 1935, стр. 155—156.
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сравнительное вздорожание или удешевление товаров, на кото­
рые они обмениваются. Меньшее количество монеты выполняло 
бы функции средства обращения так же хорошо, как и боль­
шее. 10 млн. были бы так же пригодны для этой цели, как и 
100 млн. Д-р Смит замечает, что «самые обильные рудники 
драгоценных металлов или камней могут мало прибавить к ми­
ровому богатству. Продукт, стоимость которого обусловли­
вается главным образом его редкостью, необходимо умень­
шается в стоимости при обилии его» *.

Если в своём поступательном движении к богатству одна 
нация подвигается быстрее, чем другая, то первая предъявит 
спрос на более значительную долю денег всего мира и полу­
чит её. Торговля, количество товаров, платежи этой нации 
возрастут, и общее денежное обращение всего мира будет рас­
пределено соответственно новым пропорциям. Все страны будут 
поэтому содействовать удовлетворению этого действительного 
спроса.

Таким же точно образом, если какая-либо нация расточит 
часть своего богатства или потеряет часть своей торговли, она 
не сможет удержать то же самое количество средств обращения, 
которым она владела прежде. Часть его будет вывезена и рас­
пределится между другими нациями, пока не будут восстанов­
лены обычные пропорции.

Пока положение стран по отношению друг к другу продол­
жает оставаться неизменным, то, как бы обширна ни была 
торговля между ними, их вывоз и ввоз будут в целом оди­
наковы. Англия могла бы вывезти из Франции больше това­
ров, чем ввезти в неё, но в результате она ввезла бы больше 
товаров в какую-нибудь другую страну, а Франция ввезла бы 
больше из этой последней. Таким образом, вывоз и ввоз всех 
стран будут взаимно уравновешиваться, необходимые пла­
тежи будут производиться при помощи векселей, металличе­
ские же деньги не будут передвигаться, потому что стоимость 
их во всех странах будет одинакова.

Если бы в какой-нибудь из этих стран был открыт золотой 
рудник, то средства обращения её понизились бы в своей стои­
мости, поскольку в обращение поступило бы возросшее коли­
чество драгоценных металлов, не могущих поэтому иметь такую 
же стоимость, как средства обращения в других странах. Золото 
и серебро в монете или слитках стали бы немедленно, пови­
нуясь закону, регулирующему все остальные товары, предме­
тами вывоза; они покинули бы страну, где они стали дёшевы, 
и направились бы в страны, где они дороже, и продолжали бы

* А да м  Смит , Исследование о природе и причинах богатства наро­
дов, т. I, стр. 156.



50 ВЫСОКАЯ ЦЕНА СЛИТКОВ

это делать до тех пор, пока рудник сохранял бы свою произ­
водительность и пока не восстановилось бы вновь отношение, 
существовавшее в каждой стране между капиталом и деньгами 
до открытия рудника, а золото и серебро не обрели бы всюду 
одинаковую стоимость. Взамен за вывезенное золото были бы 
ввезены товары, и хотя то, что обычно называется торговым 
балансом, было бы против страны, вывозящей деньги или 
слитки, стало бы всё же очевидно, что она ведёт в высшей сте­
пени выгодную торговлю, ибо она вывозила бы то, что для неё 
совершенно бесполезно, в обмен за товары, которые могут быть 
употреблены для расширения её промышленности и возраста­
ния её богатства.

Если бы вместо открытия в стране рудника в ней был учре­
ждён банк наподобие Английского банка с правом выпускать 
свои банкноты в качестве средств обращения, то выпуск — 
путём ли ссуды торговцам или авансов правительству — боль­
шого количества банкнот, а следовательно, значительное увели­
чение суммы средств обращения привело бы к такому же 
результату, как и открытие рудника. Средства обращения пони­
зились бы в своей стоимости, а товары повысились бы соответ­
ственно в цене. Равновесие между данной страной и остальными 
могло бы быть восстановлено только путём вывоза части монет.

Таким образом, учреждение банка этого типа и сопровож­
дающий его выпуск банкнот действуют так же, как и открытие 
рудника, как побуждение к вывозу либо слитков, либо монеты, 
и выгодны лишь постольку, поскольку может быть достигнута 
эта цель. Банк заменяет дорогостоящие средства обращения 
такими, которые не имеют стоимости, и даёт нам возможность 
превратить драгоценные металлы (которые, хотя они и пред­
ставляют весьма необходимую часть нашего капитала, не при­
носят никакого дохода) в капитал, который будет доставлять 
доход. Д-р А. Смит уподобляет выгоды, доставляемые учреж­
дением банка, выгодам, которые могут быть получены путём 
превращения наших дорог в пастбища и хлебные поля и прове­
дения дорог в воздухе. Дороги, как и монеты, весьма полезны, 
но ни те, ни другие не приносят дохода. Нашлись бы, правда, 
люди, которых устрашило бы то обстоятельство, что звонкая 
монета оставляет страну, и которые рассматривали бы тор­
говлю, требующую, чтобы мы расстались с звонкой монетой, 
как невыгодную. Закон действительно рассматривает её как 
таковую и поэтому принимает меры против вывоза звонкой 
монеты. Однако достаточно весьма небольшого размышления, 
чтобы убедиться, что звонкая монета вывозится по нашему 
выбору, а не по необходимости, и что для нас в высшей степени 
выгодно менять излишние товары на такие, которые могут быть 
использованы производительно.
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Вывоз звонкой монеты может быть предоставлен в любое 
время и без всякой опасности усмотрению отдельных лид; 
монета не будет вывозиться в большем количестве, чем какой- 
либо другой товар, если только вывоз его не окажется выгодным 
для страны. Если бы вывоз монеты был выгоден, никакие за­
коны не могли бы помешать ему на деле. К счастью, в этом 
случае, как и в большинстве других, раз в области торговли 
существует свободная конкуренция, интересы отдельного 
лица и интересы всего общества никогда не расходятся между 
собою.

Если бы возможно было добиться строгого выполнения за­
кона против переплавки или вывоза монеты при одновременной 
свободе вывоза золотых слитков, то этот закон не доставил бы 
никаких выгод; он, наоборот, причинил бы большой убыток 
тем, кому пришлось бы, вероятно, платить 2 унции, а то и 
больше, золота в монете за 1 унцию золота в слитках. Это при­
вело бы к подлинному обесценению наших средств обращения, 
и цены всех других товаров поднялись бы в том же самом 
отношении, в каком увеличилась бы цена золотых слитков. Вла­
делец денег терпел бы в этом случае такой же убыток, какой 
испытал бы собственник хлеба, если бы был проведён закон, 
запрещающий ему продавать свой хлеб дороже, чем за поло­
вину его рыночной стоимости. Закон против вывоза монеты 
имеет такую тенденцию, но его так легко обойти, что золото 
в слитках всегда имело почти такую же стоимость, как золото 
в монете.

Оказывается, таким образом, что средства обращения одной 
страны не могут иметь в течение сколько-нибудь продолжитель­
ного времени большую стоимость, чем средства обращения дру­
гой страны, поскольку речь идёт об одинаковых количествах 
драгоценного металла. Излишек средств обращения есть только 
относительное понятие. Так, если бы сумма средств обращения 
составляла в Англии 10 млн., во Франции — 5 млн., в Гол­
ландии — 4 млн. и т. д., то даже при удвоении или утроении 
суммы средств обращения ни одна страна не заметила бы из­
лишка в средствах обращения до тех пор, пока сохранилось бы 
прежнее отношение между количествами денег в этих странах. 
Цены товаров возросли бы всюду благодаря росту количества 
средств обращения, но ни одна страна не прибегла бы к вывозу 
денег. Но если бы данное отношение было нарушено тем, что 
в одной лишь Англии сумма средств обращения увеличилась 
вдвое, тогда как во Франции, Голландии и т. д. эта сумма оста­
валась бы без изменения, мы заметили бы излишек в средствах 
обращения; и по тем же основаниям другие страны ощутили 
бы недостаток в них, и часть нашего излишка вывозилась бы, 
пока не восстановились бы снова пропорции 10, 5, 4 и т. д.
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Если бы во Франции унция золота имела большую стои­
мость, чем в Англии, и могла бы поэтому купить во Франции 
большее количество товаров, имеющихся в обеих странах, то 
золото немедленно начало бы уходить из Англии ради этой цели; 
мы предпочитали бы тогда посылать золото вместо каких-ни­
будь других товаров, так как оно являлось бы самым дешёвым 
товаром на английском рынке; ведь если бы золото было во 
Франции дороже, чем в Англии, то товары были бы там дешевле, 
и мы поэтому не посылали бы их с дорогого рынка на дешёвый, 
а, наоборот, они поступали бы с дешёвого на дорогой рынок и 
обменивались бы на наше золото.

Банк может продолжать выпуск своих банкнот, а звонкая 
монета может вывозиться с выгодой для страны до тех пор, 
пока банкноты остаются разменными на звонкую монету по 
предъявлению, потому что банк не может никогда выпустить 
банкнот на сумму большую, чем стоимость монеты, которая об­
ращалась бы, если бы не было банка1.

Если бы Английский банк попытался превысить это коли­
чество, то излишек банкнот немедленно вернулся бы к нему 
для размена на звонкую монету, так как наши средства обра­
щения, понизившись в силу этого в своей стоимости, могли бы 
быть вывезены с выгодой и не могли бы быть удержаны в обра­
щении нашей страны. Таковы, как я уже объяснил раньше, 
способы, при помощи которых наши средства обращения при­
ходят к одному уровню со средствами обращения других стран. 
Как только будет достигнут этот одинаковый уровень, исчезнет 
всякая выгода, доставляемая вывозом. Но если банк будет 
выпускать вместо вернувшихся к нему банкнот новые, пола­
гая, что то количество средств обращения, которое было необ­
ходимо в истекшем году, будет необходимо и в текущем году, 
или по какой-либо другой причине, то снова возродится и 
с теми же самыми результатами стимул к вывозу звонкой 
монеты, вызванный первоначально излишком средств обраще­
ния. Снова усилится спрос на золото, вексельный курс 
сделается неблагоприятным, и цена золотых слитков подни­
мется несколько выше их монетной цены, поскольку закон раз­
решает вывозить слитки, но запрещает вывозить монету; раз­
ница же в цене будет приблизительно равна достаточному воз­
награждению за риск.

Таким образом, если бы Английский банк упорствовал 
в своём стремлении возвращать свои банкноты в обращение, 
из его сундуков можно было бы извлечь все гинеи до последней.

1 Строго говоря, количество банкнот могло бы превысить эту стои­
мость, ибо, по мере того как банк увеличивал бы количество мировых 
средств обращения, Англия удерживала бы за собой известную долю этого 
приращения.
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Если бы Английский банк, желая восполнить недостаток 
своего золотого запаса, скупал золотые слитки по повышенной 
цене и перечеканивал их в гинеи, то это не помогло бы беде: 
спрос на гинеи не прекратился бы, но вместо вывоза их пере­
плавляли бы и продавали банку в форме слитков по более высо­
кой цене. «...Работа Монетного двора,— заметил д-р Смит, 
намекая на аналогичный случай,— уподобилась работе Пене­
лопы: сработанное днём уничтожалось ночью»*. Тот же самый 
взгляд высказывается и г-ном Торнтоном: «Установив, что 
гинеи в сундуках Английского банка уменьшаются с каждым 
днём, его руководители вполне естественно пожелали бы вер­
нуть их всеми действительными и не чрезвычайно дорогими 
средствами. Они будут в известной мере расположены покупать 
золото даже и по убыточной цене и перечеканивать его в новые 
гинеи, но им придётся делать это как раз в то время, когда мно­
гие переплавляют частным образом то, что отчеканено. Одна 
сторона переплавляла бы и продавала, в то время как другая 
скупала бы и чеканила. И каждая из этих двух конкурирующих 
операций будет производиться не в видах действительного вы­
воза каждой переплавленной гинеи в Гамбург: эти операции, 
или по крайней мере значительная часть их, будут ограничены 
пределами Лондона, так как и те, которые чеканят из слитков 
гинеи, и те, которые переплавляют гинеи в слитки, живут 
в одном и том же месте и дают постоянную работу друг другу».

«Если мы предположим,— продолжает г-н Торнтон,— как мы 
это и делаем сейчас, что Английский банк ведёт такое же состя­
зание с плавильщиками монеты, то он, очевидно, вступает с ними 
в очень неравный бой, и если бы даже банк устал в этом бою не 
так скоро, он, конечно, устал бы скорее, чем его противники».

Поэтому Английский банк был бы вынужден в конце концов 
пустить в ход единственное средство, имеющееся в его распоря­
жении, чтобы приостановить требования на гинеи: его руково­
дители стали бы извлекать часть своих банкнот из обращения, 
пока стоимость остающихся банкнот не поднялась бы до стой* 
мости золотых слитков, а следовательно и до уровня стоимости 
средств обращения других стран. Тогда отпала бы всякая вы­
года от вывоза золотых слитков, а вместе с ней и соблазн 
разменивать банкноты на гинеи.

Итак, с этой точки зрения оказывается, что соблазн выво­
зить деньги в обмен на товары или то, что называется неблаго­
приятным торговым балансом, порождается только излишком 
средств обращения. Но г-н Торнтон, который рассматривает 
этот предмет очень пространно, предполагает, что очень небла-

* А д а м  С м ит , Исследование о природе и причинах богатства наро­
дов, т. II, Соцэкгиз, 1935, стр. 115,
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гоприятный торговый баланс мог быть вызван в нашей стране 
плохим урожаем и последовавшим за ним ввозом хлеба, при­
чём страна, которой мы задолжали, выразила нежелание при­
нимать в уплату наши товары. Поэтому баланс нашего долга 
чужой стране должен был быть выплачен из той части наших 
денег, которая состоит из монеты, а это привело к спросу на 
золотые слитки и возрастанию цены последних. Г-н Торнтон 
считает, что Английский банк оказывает значительное облег­
чение торговцам, заполняя своими банкнотами пустоту, при­
чиняемую вывозом монеты.

Г-н Торнтон признаёт во многих местах своего труда, что 
цена золотых слитков измеряется золотой монетой, а также, что 
закон, направленный против переплавки золотой монеты 
в слитки и вывоза её, легко обходится. Но раз это так, то из 
этого следует, что никакой спрос на золотые слитки, вызванный 
той или иной причиной, не может повысить денежную цену 
этого товара. Ошибочность этого рассуждения происходит 
оттого, что автор не проводит различия между возрастанием 
стоимости золота и возрастанием его монетной цены.

При большом спросе на хлеб денежная цена его возросла бы, 
ибо, сравнивая хлеб с деньгами, мы в действительности сравни­
ваем его с другим товаром; по той же самой причине, когда 
возникает большой спрос на золото, его хлебная цена должна 
возрасти, но ни в том, ни в другом случае один бушель пшеницы 
не будет стоить дороже другого или одна унция золота дороже 
другой. Одна унция слиткового золота не могла бы, пока цена 
его измеряется в золотой монете, иметь большую стоимость, 
чем унция золота в монете, или 3 ф. ст. 17 шилл. 10% пенс., 
каков бы ни был спрос на него.

Если бы этот аргумент не считался решающим, то я указал 
бы, что предполагаемая здесь пустота в обращении может 
быть обусловлена только уничтожением или ограничением 
бумажного обращения; эта пустота была бы скоро пополнена 
ввозом слитков, которые не преминули бы потянуться к при­
быльному рынку, так как при уменьшении числа обращаю­
щихся денег увеличилась бы их стоимость. Как бы ни был 
велик недостаток в хлебе, вывоз денег лимитировался бы их 
возросшей редкостью. Спрос на деньги настолько всеобщ, и при 
настоящем состоянии цивилизации деньги имеют такое сущест­
венное значение для коммерческих сделок, что они никогда 
не будут вывозиться в излишнем количестве. Даже во время 
такой войны, как настоящая, когда неприятель пытается 
запретить всякую торговлю с нами, та стоимость, которую 
приобрели бы средства обращения при увеличении их редкости, 
предотвратила бы вывоз их в размерах, создающих пустоту 
в обращении.
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Г-н Торнтон не объяснил нам, почему в другой стране 
имелось бы нежелание получать наши товары в обмен за её 
хлеб, а ему необходимо было бы доказать, что при наличии та­
кого нежелания мы настолько считались бы с ним, что согла­
сились бы расстаться с нашей монетой.

Если мы соглашаемся давать монету в обмен за товары, то 
это должно делаться нами свободно, а не из необходимости. 
Мы не ввозили бы больше товаров, чем мы вывозим, если бы 
не имели излишка средств обращения, который может поэтому 
стать частью нашего вывоза. Вывоз монеты вызывается её де­
шевизной и является не следствием, а причиной неблагоприят­
ного баланса: мы не вывозили бы её, если бы она не шла на более 
выгодный рынок или если бы мы имели в своём распоряжении 
другой товар, который мы могли бы вывозить с большей выго­
дой. Вывоз монеты есть спасительное средство против избыточ­
ного обращения, но так как избыток или излишество средств 
обращения есть, как я уже старался доказать, только относи­
тельное понятие, то ясно, что иностранный спрос на монету 
порождается лишь сравнительным недостатком средств обра­
щения во ввозящей стране — недостатком, который и вызы­
вает повышение их стоимости.

Вывоз этот является всецело вопросом выгоды. Если бы 
лица, продавшие в Англию хлеб на сумму, скажем, в 1 млн., 
могли ввезти к себе товары, которые стоят 1 млн. в Англии, но 
за которые за границей можно выручить больше, чем при 
посылке туда 1 млн. в деньгах, то они предпочли бы товары; 
в противном случае они предъявили бы спрос на монету.

Иностранцы предпочитают получать золото в обмен на свой 
хлеб только на основании сравнения стоимости золота и других 
товаров на своём и на нашем рынках, раз золото на лондонском 
рынке дешевле, чем на их собственном. Если мы уменьшаем 
количество средств обращения, мы придаём им добавочную 
стоимость, а это побуждает иностранцев изменить свой выбор 
и предпочесть товары. Если я должен в Гамбурге 100 ф. ст., 
я буду стараться найти наиболее дешёвый способ уплаты их. 
Если я пошлю деньги, то, предполагая, что издержки пересылки 
составляют 5 ф. ст., погашение долга обойдётся мне в 105 ф. ст. 
Если я покупаю здесь сукно, которое вместе с расходами по 
пересылке будет стоить мне 106 ф. ст. и которое в Гамбурге 
продаётся за 100 ф. ст., то очевидно, что мне гораздо выгоднее 
послать деньги. Если покупка и расходы по пересылке метал­
лических изделий для уплаты моего долга обойдутся мне 
в 107 ф. ст., я предпочту скорее послать сукно, чем металличе­
ские изделия, но я не пошлю ни один из этих товаров и отдам 
предпочтение деньгам, потому что последние представляют 
самый дешёвый экспортный товар на лондонском рынке. Те же
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самые основания будут руководить экспортёром хлеба, если 
сделка происходит за его собственный счёт. Но если Английский 
банк, «опасаясь за безопасность своего учреждения» и зная, 
что требуемое число гиней будет извлечено из его сундуков по 
монетной цене, счёл бы необходимым уменьшить количество 
своих банкнот, находящихся в обращении, то стоимости денег, 
сукна и металлических изделий не относились бы больше друг 
к другу, как 105, 106 и 107; деньги стали бы наиболее дорогими 
из трёх, и поэтому было бы менее выгодно использовать их для 
погашения заграничных долгов.

Если бы — и это является более важным случаем — мы со­
гласились платить субсидию иностранному государству, то 
деньги не стали бы вывозиться, пока имелись бы товары, кото­
рыми можно было бы дешевле погасить платёж. Интересы от­
дельных лиц сделали бы вывоз денег ненужным1.

Итак, звонкая монета будет посылаться за границу для пога­
шения долгов только тогда, когда она имеется в чрезмерном 
изобилии, когда она представляет самый дешёвый товар для 
вывоза. Если бы в такое время Английский банк платил по 
своим банкнотам наличными деньгами, то для этой цели потре­
бовалось бы золото. Оно получалось бы по монетной цене, 
тогда как его цена в слитках была бы несколько выше его стои­
мости в монете, поскольку слитки могли бы вывозиться совер­
шенно легально, а монета была бы запрещена к вывозу.

Очевидно, следовательно, что обесценение обращающихся 
денег является необходимым следствием их избытка и что при 
обычном состоянии национального денежного обращения это 
обесценение встречает противодействие в вывозе драгоценных 
металлов1 2 3.

1 Это в полной мере подтверждается заявлением мистера Роза в палате 
общин, что наш вывоз превышает наш ввоз на сумму, кажется, в 16 млн. 
ф. ст. В возмещение за этот вывоз нельзя было ввезти никаких слитков, 
ибо хорошо известно, что раз цена слитков была в течение всего года выше
за границей, чем у нас, то значительное количество нашей золотой моне­
ты вывозилось; поэтому к стоимости баланса вывоза необходимо прибавить 
стоимость вывезенных слитков. Часть этой суммы иностранные государ­
ства могут быть нам должны, но остаток должен в точности равняться 
нашим расходам за границей, состоящим из субсидий нашим союзникам 
и содержания там нашей армии и флота.

3 В статье, помещённой в журнале, пользующемся большой и заслу­
женной известностью («Edinburgh Review», v. I, p. 183), было указано, что 
увеличение количества бумажных денег вызовет только повышение бу­
мажной или выраженной в средствах обращения цены товаров, но оста­
вит без изменения их слитковую цену. Это было бы верно в такое время, 
когда денежное обращение состояло бы целиком из бумажных денег, не 
подлежащих размену на металлические деньги, но не тогда, когда послед­
ние составляют какую-либо часть денежного обращения. В последнем 
случае результатом возросшего выпуска бумажных денег было бы извле­
чение из обращения такого же количества металлических денег; но это не
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Таковы, по моему мнению, законы, которые регулируют рас­
пределение драгоценных металлов по всему миру и которые 
обусловливают и ограничивают их перемещение из одной 
страны в другую, регулируя стоимость их в каждой из них. Но, 
прежде чем я перейду на основе этих принципов к анализу 
главного предмета моего исследования, мне необходимо будет 
показать, что является в нашей стране стандартной мерой стои­
мости, представителем которой должны являться и самые 
бумажные деньги; определить их нормальное состояние или их 
обесценение можно только путём сравнения с такой мерой.

Можно утверждать, что ни в одной стране, где находящиеся 
в обращении деньги состоят из двух металлов, не существует 
постоянной меры стоимости г, потому что эти металлы постоянно 
подвергаются изменению в стоимости по отношению друг 
к другу. Как бы точно ни устанавливали директора Монетного 
двора относительную стоимость золота и серебра в монете в тот 
момент, когда они фиксируют это отношение, они не в состоя­
нии предупредить повышение стоимости одного из этих метал­
лов, в то время как стоимость другого остаётся неизменной или 
снижается. Когда это случается, то монеты, вычеканенные из 
одного из металлов, будут переплавляться в слитки, чтобы * 1

могло бы быть сделано без увеличения количества слитков на рынке и 
уменьшения вследствие этого их стоимости или, другими словами, воз­
растания слитковой цены товаров. Только вследствие этого падения 
стоимости металлических денег и слитков возникает искушение вывозить 
их; наказание же за переплавку монеты является единственной причиной 
незначительной разницы между стоимостью монеты и слитков или незна­
чительного перевеса рыночной цены над монетной. Но вывоз слитков — 
это синоним неблагоприятного торгового баланса. Какими бы причинами 
ни вызывался вывоз слитков в обмен на товары, по моему мнению, совер­
шенно неправильно называть его неблагоприятным торговым балансом.

Когда обращение состоит всецело из бумажных денег, всякое возра­
стание их количества повышает денежную цену слитков (не понижая, од­
нако, их стоимости) таким же образом и в том же отношении, в каком оно 
повышает цены других товаров; по той же причине это возрастание пони­
жает вексельные курсы. Это понижение является, однако, только номи­
нальным, а отнюдь не реальным; оно не повлечёт за собой вывоза слитков, 
потому что действительная стоимость слитков не уменьшилась, так как 
не произошло никакого увеличения их количества на рынке.

1 Строго говоря, не может существовать никакой постоянной меры 
стоимости. Мера стоимости сама по себе должна была бы быть неизмен­
ной; но таковым не может быть ни золото, ни серебро, потому что оба они 
подвержены колебаниям (в своей стоимости), так же как и другие товары; 
между тем опыт учит нас, что хотя изменения в стоимости золота или се­
ребра могут быть значительны при сравнении отдалённых друг от друга 
периодов, но по отношению к коротким промежуткам времени стоимость 
их до известной степени устойчива. Именно это свойство помимо других 
преимуществ делает их более пригодными, чем всякий другой товар, для 
выполнения функций денег; поэтому с точки зрения, с которой мы рас­
сматриваем их, золото и серебро могут быть названы мерой стоимости.
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быть проданными за другой. Г-н Локк, лорд Ливерпуль и мно­
гие другие писатели основательно исследовали этот предмет, 
и все они согласны, что единственное средство против зла, 
причиняемого этим путём денежному обращению, заключается 
в утверждении только одного из двух металлов стандартной 
мерой стоимости. Г-н Локк считал наиболее пригодным для 
этой цели металлом серебро и предложил, чтобы золотой монете 
предоставили находить самой свою собственную стоимость 
и представлять в обращении большее или меньшее число шил­
лингов в зависимости от изменения рыночной цены золота 
по отношению к серебру.

Лорд Ливерпуль, напротив, утверждал*, что золото не 
только является наиболее пригодным металлом для выполнения 
функций всеобщей меры стоимости в нашей стране, но что в силу 
общего соглашения всего народа оно сделалось уже таковой, 
принималось за таковую иностранцами и соответствовало наи­
лучшим образом росту торговли и богатства Англии.

Он поэтому предложил, чтобы только золотая монета слу­
жила законным платёжным средством для сумм, превышающих 
одну гинею, а серебро — для сумм, не превышающих этого 
размера. В силу существующего закона золотая монета 
является законным платёжным средством для всех сумм, но 
в 1774 г. было постановлено: «В пределах Великобритании или 
Ирландии уплата серебряной монетою королевства суммы, 
превосходящей 25 ф. ст., в один раз не может почитаться за­
конной; серебряная монета не может также почитаться закон­
ным платёжным средством для большей стоимости, чем та, 
которая соответствует ей по весу, т. е. 5 шилл. 2 пенса за каж­
дую унцию серебра». Правило это было возобновлено в 1798 г. 
и остаётся в силе до настоящего дня.

Согласно ряду соображений, приводимых лордом Ливерпу­
лем, не может, повидимому, подлежать никакому сомнению, 
что золотая монета была главной мерой стоимости уже в тече­
ние почти столетия. Это, думается мне, следует, однако, припи­
сывать неточному определению монетных соотношений. Золото 
было оценено слишком высоко, поэтому серебро, имеющее свой 
стандартный вес, не могло оставаться в обращении.

Если бы было издано новое правило и серебро было бы 
оценено слишком высоко или (что то же самое) если бы рыноч­
ное соотношение цен золота и серебра стало больше, чем соот­
ношение, установленное Монетным двором, то тогда золото 
исчезло бы из обращения, а серебро стало бы стандартным сред­
ством обращения.

* «А Treatise on the Goins of the Realm», Oxford 1805, 
p. 152-155 ,
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Это может потребовать дальнейших разъяснений. Стои­
мость золота в монете относится к стоимости серебра в монете, 
как 159/i24:1. Одна унция золота, которая перечеканивается 
в 3 ф. ст. 17 шилл. 10/4 пенс, золотой монеты, стоит согласно 
монетному уставу 159/i24 унции серебра, потому что такое коли­
чество серебра по весу тоже перечеканивается в 3 ф. ст. 17 шилл. 
10% пенс, серебряной монеты. Пока отношение стоимости 
золота к стоимости серебра будет на рынке меньше, чем 15:1, 
как это было в течение многих лет до последнего времени, 
золотая монета неизбежно останется стандартной мерой стои­
мости; ведь ни Английский банк, ни какое-либо отдельное лицо 
не послали бы 159/i24 унции серебра на Монетный двор для 
перечеканки в 3 ф. ст. 17 шилл. 10% пенс., если бы они могли 
продать это количество серебра на рынке за сумму большую, 
чем 3 ф. ст. 17 шилл. 10 % пенс, в золотой монете, а они могли бы 
это сделать при условии, что унцию золота можно купить 
меньше, чем за 15 унций серебра.

Но если отношение стоимости золота и серебра превышает 
установленное Монетным двором отношение 159/i24:1, то зо­
лото не будет посылаться на Монетный двор для чеканки, ибо, 
поскольку каждый из этих металлов является законным пла­
тёжным средством на любую сумму, владелец унции золота не 
пошлёт её на Монетный двор для перечеканки в 3 ф. ст. 17 шилл. 
10)4 пенс, золотой монеты, пока он может продать золото, а 
в подобном случае он это сможет сделать за большую сумму, 
чем 3 ф. ст. 17 шилл. 10/4 пенс, в серебряной монете. Не только 
золото не будет посылаться на Монетный двор для перече­
канки, но торговец, противозаконно торгующий золотом, 
будет переплавлять золотую монету и продавать её в виде 
слитков за большую сумму, чем её номинальная стоимость в се­
ребряной монете. Таким образом, золото исчезло бы в этом 
случае из обращения, и серебро стало бы стандартной мерой 
стоимости. Так как золото испытало в последнее время значи­
тельное повышение стоимости в сравнении с серебром (унция 
стандартного золота, которая в среднем за много лет равнялась 
по своей стоимости 143/4 унции стандартного серебра, теперь 
стоит на рынке столько же, сколько 15% унций), то дело об­
стояло бы так именно теперь, если бы был отменён закон, огра­
ничивающий права Английского банка по размену банкнот, и 
была бы допущена такая же свободная чеканка серебра на Мо­
нетном дворе, как и золота. Но в парламентском акте 39-го 
года царствования Георга III  имеется следующая статья:

«Принимая во внимание, что до тех пор, пока не будут вве­
дены меры, признанные необходимыми, могут возникнуть не­
удобства от чеканки серебра; принимая во внимание, что в силу 
существующей низкой цены на слитки серебра, вызванной
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временными обстоятельствами, на Монетный двор доставлено было 
небольшое количество слитков серебра для перечеканки в мо­
нету и есть основание полагать, что в дальнейшем может быть 
предъявлено ещё некоторое количество его и что поэтому необ­
ходимо прекратить на время чеканку серебра, да будет поста­
новлено, что со дня опубликования настоящего закона слитки 
серебра не должны быть принимаемы для чеканки на Монетном 
дворе, а также не должна быть выдаваема та серебряная 
монета, которая могла уже быть в чеканке, несмотря ни на 
какой закон, противоречащий настоящему».

Закон этот и теперь сохраняет свою силу.
Могло бы поэтому казаться, что законодательство ставило 

себе целью признать золото эталоном денежного обращения 
в нашей стране. Пока этот закон сохраняет свою силу, сереб­
ряная монета должна употребляться только для мелких плате­
жей, а для этой цели вполне достаточно находящегося в обра­
щении количества этой монеты. Для должника могло бы быть 
выгодно уплачивать свои большие долги в серебряной монете, 
если бы он мог перечеканить слитки серебра в монету, но, не 
имея возможности сделать это благодаря вышеупомянутому 
закону, он по необходимости вынужден уплачивать свой долг 
в золотой монете; последнюю он может получить на Монетном 
дворе за свои слитки золота в любом размере. Пока этот закон 
остаётся в силе, золото во всяком случае должно всегда оста­
ваться эталоном денежного обращения.

Если бы рыночная стоимость унции золота стала равной 
стоимости 30 унций серебра, золото оставалось бы всё же мерой 
стоимости, пока названное запрещение сохраняло бы свою 
силу. Ровно ничего не изменилось бы для владельца 30 унций 
серебра оттого, что он узнал бы, что мог когда-то уплатить долг 
в 3 ф. ст. 17 шилл. 10/4 пенс., приобретя 159/i24 унции серебра 
для перечеканки в монету на Монетном дворе; ведь в данном 
случае он всё равно не имел бы других путей погасить свой 
долг, кроме продажи своих 30 унций серебра по рыночной стои­
мости, т. е. за унцию золота, или за 3 ф. ст. 17 шилл. 10/4 пенс, 
золотой монеты.

Публика несла в различные периоды весьма серьёзные 
потери от того обесценения обращающихся денег, которое было 
результатом противозаконной порчи монеты.

Пропорционально степени порчи монеты возрастают в своей 
номинальной стоимости цены всех товаров, на которые можно 
обменивать монету, не исключая золотых и серебряных слитков. 
Соответственно этому мы находим, что до перечеканки, произ­
ведённой в царствование короля Вильяма III, серебряная мо­
нета была испорчена в такой степени, что унция серебра, кото­
рая должна была содержаться в 62 пенс., продавалась за
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77 пенс., а гинея, которая была оценена на Монетном дворе 
в 20 шилл., принималась во всех сделках за 30 шилл. Зло это 
было тогда устранено при помощи перечеканки. Такие же 
последствия были порождены порчей золотой монеты и были 
исправлены в 1774 г. тем же самым путём.

Наша золотая монета продолжала сохранять почти стандарт­
ную пробу 1774 г., но наши серебряные деньги снова подверг­
лись порче. Испытание, произведённое на Монетном дворе 
в 1798 г., показало, что наши шиллинги оказались на 24%, а 
шестипенсовики на 38% ниже своей монетной стоимости. Мне 
сообщили, что после нового испытания, произведённого не­
давно, они оказались ещё значительно более обесценены. Они 
не содержат, следовательно, столько чистого серебра, сколько 
содержали в царствование короля Вильяма. Однако до 1798 г. 
это ухудшение монеты не сопровождалось такими последст­
виями, какие мы наблюдали в предыдущем случае. Тогда и зо­
лотые и серебряные слитки поднялись в цене пропорционально 
порче серебряной монеты. Все иностранные вексельные курсы 
стояли против нас на полные 20%, а некоторые из них ещё 
выше. Но хотя порча серебряной монеты продолжалась много 
лет, она до 1798 г. никогда не приводила к повышению ни цены 
золота, ни цены серебра и не производила никакого воздей­
ствия на вексельный курс. Это убедительно доказывает, что 
золотая монета считалась в течение этого времени стандартной 
мерой стоимости. Какое-либо ухудшение золотой монеты про­
извело бы тогда такое же действие на цены золотых и сереб­
ряных слитков, а также на вексельные курсы, какое произво­
дилось прежде порчей серебряной монеты *.

Пока средства обращения различных стран состоят из дра­
гоценных металлов или из бумажных денег, разменных во всякое 
время на металл, пока металлическое обращение не испор­
чено обрезыванием и стиранием, паритет этих денег может быть 
установлен при помощи сравнения их веса и пробы. Так, пари­
тет между Голландией и Англией составляет около 11 флори­
нов, потому что чистое серебро, которое содержится в 11 фло­
ринах, равняется по весу чистому серебру, содержащемуся 
в 20 полновесных шиллингах.

Этот паритет не устанавливается и не может быть установ­
лен абсолютно; так как в Англии эталоном торгового обращения 
является золото, а в Голландии — серебро, то фунт стерлингов,

1 Когда до перечеканки в 1774 г. порче подверглась золотая монета, 
то золотые и серебряные слитки поднялись в цене выше своей монетной 
цены и немедленно понизились, как только золотая монета достигла своего 
теперешнего совершенства. Вексельные курсы в силу тех же причин пре­
вратились из неблагоприятных в благоприятные.
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или 20/ 2i гинеи, может в различное время стоить больше или 
меньше, чем 20 полновесных шиллингов, и поэтому стоить 
больше или меньше, чем их эквивалент в 11 флоринов. Для 
нашей цели будет достаточно определить паритет или в серебре, 
или в золоте.

Если я имею долг в Голландии, то, зная паритет, я знаю 
также количество наших денег, которое необходимо для пога­
шения этого долга.

Если мой долг составляет 1 100 флоринов и золото не изме­
нилось в стоимости, то на 100 ф. ст. в нашем чистом золоте 
можно купить столько голландских денег, сколько необхо­
димо для уплаты моего долга. Вывозя поэтому 100 ф. ст. в мо 
нете или (что то же самое) уплатив торговцу слитками 100 ф. ст. 
в монете и возместив ему издержки, связанные с их транспор­
том, как фрахт и страховка, а также его прибыль, я покупаю 
у него вексель, который погасит мой долг, он же вывезет слитки, 
чтобы дать своему корреспонденту возможность уплатить 
вексель, когда наступит срок платежа.

Эти расходы представляют, таким образом, крайние пре­
делы неблагоприятного вексельного курса. Как бы ни был 
велик мой долг,— пусть он равняется даже наиболее крупной 
субсидии, которую когда-либо наша страна давала союзной 
стране,— всё же, пока я могу платить торговцу слитками моне­
той установленной стоимости, он будет охотно вывозить слитки 
и продавать мне векселя. Но, если я буду платить ему за его 
вексель неполновесной монетой или обесцененными бумажными 
деньгами, он не пожелает продать мне свой вексель по этой 
норме, так как, раз монета неполновесна, она не содержит 
того количества чистого золота или серебра, какое должно 
содержаться в 100 ф. ст. Торговец слитками должен будет 
поэтому вывезти дополнительное количество таких испорченных 
монет, чтобы иметь возможность оплатить мой долг в 100 ф. ст. 
или их эквивалент в 1 100 флоринов. Если я плачу ему бумаж­
ными деньгами, то, не имея возможности послать их за гра­
ницу, он рассчитает, может ли он на них купить столько золота 
или серебра в слитках, сколько содержится в той монете, заме­
стителем которой являются бумажные деньги. Если это ока­
жется возможным, то бумажные деньги будут для него так же 
приемлемы, как монеты, если же нет, он будет рассчитывать 
на дальнейшую премию за свой вексель, равную по своей вели­
чине обесценению бумажных денег.

Итак, пока обращающиеся деньги состоят из полновесной 
монеты или из бумажных денег, разменных по предъявлению 
на полновесную монету, вексельный курс может быть выше или 
ниже паритета только на сумму расходов по пересылке драго­
ценных металлов. Если же в обращении находятся обесценен­
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ные бумажные деньги, то вексельный курс неизбежно пони­
зится пропорционально степени их обесценения.

Таким образом, вексельный курс является достаточно точ­
ным критерием для суждения о степени порчи обращающихся 
денег, происходящей или от обрезывания монеты, или от обес­
ценения бумажных денег.

Сэр Джемс Стюарт замечает, что «если бы наша мера 
длины — фут — была изменена сразу во всей Англии путём 
увеличения или уменьшения его на соответственную часть его 
установленной длины, то это изменение можно было бы лучше 
всего раскрыть путём сравнения нового фута с парижским фу­
том или футом какой-нибудь другой страны, который не под­
вергся бы никакому изменению.

Точно так же если бы фунт стерлингов, который является 
английской денежной единицей, оказался изменённым и если 
бы изменение, которому он подвергся, было трудно определить 
в силу осложнившихся условий, то лучшим путём для опреде­
ления этого изменения было бы сравнение прежней и настоящей 
его стоимости с деньгами других наций, которые не испытали 
никакого изменения; вексельный курс выполняет это с наи­
большей точностью» *.

Критик «Edinburgh Review», говоря о памфлете лорда 
Кинга 1 2, замечает: «Из того, что наш ввоз всегда состоит частью 
из слитков, ещё не следует, что торговый баланс всегда будет 
в нашу пользу. Слитки,— говорит он,— представляют товар, 
спрос на который, как и на всякий другой товар, изменчив 
и который может войти, как и всякий другой товар, в перечень 
ввозных или вывозных товаров. Этот вывоз или ввоз слитков 
не будет воздействовать на движение вексельного курса иным 
путём, чем вывоз или ввоз каких-нибудь других товаров».

Никто не вывозит и не ввозит слитков, не справившись 
раньше с уровнем вексельного курса. Только при помощи этого 
уровня можно определить относительную стоимость слитков 
в двух странах, между которыми устанавливается вексельный 
курс, поэтому торговец слитками осведомляется об уровне 
вексельного курса таким же точно образом, как другие купцы 
знакомятся с прейскурантом» раньше чем они решают вопрос 
о вывозе или ввозе других товаров. Если 11 флоринов в Гол­
ландии содержат такое же количество чистого серебра, как 
20 полновесных шиллингов, то серебряный слиток, равный по

1 James S tuart, An Inquiry into the Principles of Political Economy, 
London 1767, v. I, p. 534. В другом месте автор говорит: «Вексельный курс 
является поэтому, по моему скромному мнению, одним из лучших мерил 
для определения стоимости теперешнего фунта стерлингов» (р. 570).

2 «Мысли об ограничении размена банкнот на звонкую монету», июль
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весу 20 полновесным шиллингам, никогда не будет вывезен 
из Лондона в Амстердам, пока вексельный курс находится на 
уровне паритета или неблагоприятен для Голландии. G выво­
зом его необходимо сопряжены некоторые расходы и риск, 
а термин «паритет» как раз и означает, что в Голландии путём 
покупки векселя и без всяких других издержек можно полу­
чить определённое количество серебра в слитках такого же 
веса и чистоты. Кто будет посылать слитки в Голландию с из­
держками в 3 или 4%, когда, покупая вексель по паритету, он 
в действительности получает приказ на доставку своему кор­
респонденту в Голландию слитка такого же веса, какой он готов 
был послать?

Столь же резонно было бы утверждать, что если цена хлеба 
в Англии выше, чем на континенте, то хлеб, несмотря на все 
расходы по его вывозу, будет послан туда, чтобы быть продан­
ным на более дешёвом рынке.

Отменив уже выше расстройства, которым подвергается 
металлическое обращение, я перейду теперь к рассмотрению тех 
из них, которые, хотя и не вызываются испорченным состоянием 
золотой или серебряной монеты, тем не менее более серьёзны 
по своим конечным результатам.

Наши средства обращения почти целиком состоят из бумаж­
ных денег, и нам следует наблюдать за обесценением последних 
с такой же бдительностью, как за обесценением металлических, 
а именно это мы упустили из виду.

Парламент, ограничив права Английского банка платить 
наличными, дал возможность директорам этого учреждения 
увеличивать или уменьшать по своему произволу количество 
и сумму банкнот, а так как этим путём были устранены суще­
ствовавшие прежде препятствия к излишнему выпуску банк­
нот, то директора приобрели тем самым власть увеличивать 
или уменьшать стоимость бумажных денег.

Я прослежу существующее зло до самого его источника 
и докажу наличие его при помощи двух безошибочных крите­
риев, которые я упомянул выше, а именно вексельного курса 
и цены слитков. Я использую при этом отчёт г-на Торнтона о 
деятельности Английского банка до приостановки размена, 
чтобы доказать, что Английский банк явно действовал сооб­
разно с тем принципом, признание которого было подчёркнуто 
самим г-ном Торнтоном, а именно, что стоимость банкнот зависит 
от их количества и что банк устанавливал колебания в их стои­
мости при помощи только что указанных мною критериев.

Г-н Торнтон говорит: «Когда вексельный курс страны ста­
новился иногда столь неблагоприятным, что вызывал сущест­
венное превышение рыночной цены золота над его монетной 
ценой, то директора Английского банка, как это явствует из
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показаний, данных некоторыми из них перед парламентом, 
бывали расположены. прибегать к уменьшению количества 
банкнот, как к способу уменьшения или устранения повышения 
цены золота, заботясь, таким образом, о безопасности своего 
учреждения. Сверх того они всегда держались обыкновения 
соблюдать известные границы при выпуске своих банкнот 
в силу тех же благоразумных оснований». И в другом месте 
он говорит: «Когда цена, которой наша монета может достиг­
нуть в чужих странах, такова, что вызывает искушение выво­
зить её из королевства, директора банка, естественно, умень­
шали до некоторой степени количество своих банкнот из опа­
сения за безопасность своего учреждения. Уменьшая количество 
банкнот, они повышают их стоимость, а повышая их стоимость, 
они повышают также стоимость обращающейся в Англии мо­
неты, которая обменивается на них. Таким образом, стоимость 
нашей золотой монеты сама приспособляется к стоимости обра­
щающихся банкнот, а последним директора банка придают 
такую стоимость, какая необходима, чтобы предупредить зна­
чительный вывоз; эта стоимость иногда выше, иногда несколько 
ниже цены, по которой сбывается наша монета за границей».

Итак, Английский банк, сознавая необходимость обеспе­
чить безопасность своего учреждения, всегда предупреждал, 
до издания закона об ограничении оплаты наличными, чрез­
мерно обильные выпуски бумажных денег.

Так, мы находим, что в течение 23-летнеге периода до пре­
кращения платежей звонкой монетой в 1797 г. средняя цена 
золотых слитков составляла 3 ф. ст. 17 шилл. 1ZU пенса за ун­
цию, приблизительно на 2ZU пенса ниже их монетной цены, 
а в течение 16 лет, до 1774 г., она никогда не была значительно 
выше 4 ф. ст. за унцию. Следует вспомнить, что в течение этих 
16 лет наша золотая монета пострадала от снашивания и 4 ф. ст. 
такой стёртой монеты не весили поэтому, вероятно, столько, 
сколько унция золота, на которую они обменивались.

Д-р А. Смит рассматривает всякое постоянное превышение 
рыночной цены золота над монетной как следствие состояния 
звонкой монеты. Пока монета сохраняет свой стандартный вес 
и чистоту, рыночная цена золотых слитков, по его мнению, не 
может намного превзойти монетную цену.

Г-н Торнтон утверждает, что это не может быть единственной 
причиной. «Мы испытали,— говорит он,— в последнее время 
колебания в наших вексельных курсах и соответствующие изме­
нения на рынке сравнительно с монетной ценой золота, состав­
лявшие не менее 8 или 10%, в то время как состояние нашей мо­
неты во всех отношениях оставалось неизменным». Г-н Торн­
тон должен был принять во внимание, что в ту пору, когда 
он писал, Английскому банку нельзя было предъявлять
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банкноты для обмена на звонкую монету и что именно это явля­
лось той причиной обесценения денег, которой д-р Смит не мог 
предвидеть. Если бы г-н Торнтон доказал, что в цене золота 
произошло колебание в 10%, в то время когда банк оплачивал 
Свои банкноты звонкой монетой, и что монета была полно­
весной, то лишь в этом случае он доказал бы, что д-р Смит 
трактовал этот важный вопрос недостаточно и неудовлетвори­
тельно г.

Но так как в настоящее время все препятствия против из­
лишних выпусков Английского банка устранены парламент­
ским актом, запрещающим оплату банкнот наличностью, то 
директора банка уже не связаны больше «опасениями за безо- 
пасность своего учреждения» и могут не ограничивать количе­
ство своих банкнот суммой, при которой они сохраняли бы ту 
же стоимость, что и стоимость монеты, ими представляемой. 
Соответственно этому мы находим, что золотые слитки поднялись 
в цене с 3 ф. ст. 17 шилл. 73/4 пенс., средней цены их до 1797 г., 
до 4 ф. ст. 10 шилл., а в последнее время даже до 4 ф. ст. 13 шилл. 
за унцию.

Итак, мы можем с полным основанием сделать вывод, что 
разница в относительной стоимости, или, другими словами, па-

1 До тех пор, пока монеты из обоих металлов являются законным 
платёжным средством и нет никаких запрещений чеканки обоих метал­
лов, превышение рыночной цены над монетной ценой золотых или серебря­
ных слитков может быть вызвано изменением в относительной стоимости 
этих металлов, но вызванное этой причиной превышение рыночной цены 
над монетной будет сейчас же замечено, так как оно коснётся цены только 
одного из этих металлов. Таким образом, золото было бы равно или ниже 
монетной цены, когда серебро было бы выше, или серебро было бы равно 
или ниже своей монетной цены, когда золото было бы выше.

В самом конце 1795 г., когда Английский банк имел в обращении зна­
чительно больше банкнот, чем в каком-либо предыдущем или последую­
щем году, т. е. когда уже начались его затруднения и он, повидимому, 
отказался от всякого благоразумия в ведении своих дел и сделал своим 
единственным директором г-на Питта, цена золотых слитков на короткое 
время возросла до 4 ф. ст. 3 шилл. или 4 ф. ст. 4 шилл. за унцию. Однако 
директора всё же имели некоторые опасения насчёт последствий. В до­
кладной записке, посланной г-ну Питту, датированной октябрём 1795 г., 
они констатируют, что «спрос на золото, повидимому, не очень скоро пре­
кратится» и что «это возбудило сильную тревогу на собрании директоров», 
и затем замечают: «То обстоятельство, что нынешняя цена золота состав­
ляет от 4 ф. ст. 3 шилл. до 4 ф. ст. 4 шилл.* за унцию и наши гинеи 
покупаются за 3 ф. ст. 17 шилл. lOVa пенс., ясно показывает, на чём осно­
ваны наши опасения; необходимо только указать на эти факты канцлеру 
казначейства». Следует отметить, что в бюллетене Уайттенголла цена 
золота ни разу не отмечалась в течение всего года выше его монетной 
цены. В декабре оно котируется в нём по 3 ф. ст. 17 шилл. 4 пенса.

* Трудно решить, на чём основано это утверждение, так как согласно отчёту, 
представленному недавно в парламент, они покупали, повидимому, в течение 
1795 г. эолотые слитки не дороже 3 ф. ст. 17 шилл. 6 пенс.
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дение действительной стоимости банкнот, было вызвано слиш­
ком обильным количеством их, которое было выпущено банком 
в обращение. Та самая причина, которая вызвала разницу в 
15—20% в стоимости банкнот в сравнении с золотыми слит­
ками, может привести к возрастанию этой разницы до 50%. 
Для обесценения, которое может произойти от постоянного 
увеличения количества бумажных денег, нет никаких преде­
лов. Стимул, который излишние средства обращения дают 
вывозу монеты, приобрёл новую силу, но не может, как прежде, 
устранить себя сам. Мы имеем в обращении только такие бумаж­
ные деньги, которые необходимо ограничиваются пределами 
нашей страны. Всякое возрастание их количества снижает их 
стоимость ниже стоимости золотых и серебряных слитков и 
ниже стоимости денежного обращения других стран.

Результат получается такой же точно, к какому привело бы 
обрезывание нашей монеты.

Если бы от каждой гинеи была отделена а/б, то рыночная 
цена золотых слитков поднялась бы на Vs выше монетной 
цены. Вес 44Уг гинеи (число гиней, которое весит один фунт 
и потому называется монетной ценой) уже не составлял бы 
больше один фунт; следовательно, только количество их, 
большее на Vs, или около 56 ф. ст., было бы ценою фунта 
золота, а разность между рыночной и монетной ценой, между 
56 ф. ст. и 46 ф. ст. 14 шилл. 6  пенс., была бы мерой обесце­
нения.

Если бы такая неполновесная монета продолжала назы­
ваться гинеей и если бы стоимость золотых слитков и всех 
других товаров измерялась в неполновесной монете, то гинея, 
только что выпущенная из Монетного двора, считалась бы 
стоящей 1 ф. ст. 5 шилл., и такая сумма была бы дана за неё 
торговцем-спекулянтом, но при этом произошло бы не увели­
чение стоимости новой гинеи, а падение стоимости неполно­
весных гиней. Это стало бы сейчас же очевидно, если бы было 
издано распоряжение, позволяющее обращение неполновесных 
гиней только по установленному весу и по монетной цене 
в 3 ф. ст. 17 шилл. 10/4 пенс. Это означало бы, что новые и тя­
жёлые гинеи стали бы стандартной мерой стоимости вместо 
обрезанных и неполновесных гиней. Последние обращались бы 
тогда по их настоящей стоимости и назывались бы 17- или 18- 
шиллинговыми монетами. Точно так же если бы можно было 
издать теперь постановление, преследующее ту же цель, то 
банкноты не перестали бы обращаться, но стоили бы не больше, 
чем стоимость золотого слитка, который можно было бы на них 
купить. Тогда нельзя было бы сказать, что стоимость гинеи 
составляет 1 ф. ст. 5 шилл., но банкнота в 1 ф. ст. обращалась 
бы только по стоимости в 16 или 17 шилл. В настоящее время
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золотая монета есть только товар, а банкноты — стандартная 
мера стоимости, но в случае издания такого постановления 
золотые монеты были бы этой мерой, а банкноты сделались бы 
рыночным товаром.

«Именно постоянство наших общих вексельных курсов,— 
говорит г-н Торнтон,— или, другими словами, совпадение мо­
нетной цены со слитковой ценой золота, является, повидимому, 
настоящим доказательством, что обращающиеся банкноты не 
испытали обесценения».

Когда стимул к вывозу золота налицо, то, пока Английский 
банк не платит наличными и золото поэтому не может быть по­
лучено по его монетной цене, незначительное количество его, 
которое может быть получено, будет собираться для вывоза 
и банкноты будут продаваться за золото только с вычетом, про­
порциональным их излишку. Говоря, однако, что золото про­
даётся по высокой цене, мы ошибаемся: не золото, а бумажные 
деньги изменили свою стоимость. Если мы сравним унцию 
золота, или 3 ф. ст. 17 шилл. 10Уа пенс., с товарами, то окажется, 
что она находится к ним в таком же отношении, как и прежде, 
а если этого нет, то это объясняется возросшим обложением или 
какой-либо другой из тех причин, которые постоянно влияют на 
их стоимость. Но если мы сопоставим сумму в 3 ф. ст. 17 шилл. 
1034 пенс, в банкнотах, являющуюся заместителем унции зо­
лота, с товарами, то мы обнаружим обесценение банкнот. На 
любом рынке мира я вынужден расстаться с 4 ф. ст. 10 шилл. 
в банкнотах, чтобы купить то же самое количество товаров, 
которое я могу получить за золото, содержащееся в 3 ф. ст. 
17 шилл. 10/4 пенс, монеты.

Часто утверждали, что гинея в Гамбурге стоит 26 или 
28 шилл., но мы очень сильно обманулись бы, если бы сделали 
на этом основании вывод, что гинея может быть продана в Гам­
бурге за такое же количество серебра, какое содержится в 26 
или 28 шилл. До изменения в относительной стоимости золота 
и серебра гинея не могла бы быть продана в Гамбурге за столько 
серебра, сколько содержится в 2 1  полновесном шиллинге; 
по нынешней же рыночной цене гинея продаётся за такую 
сумму серебряной монеты, которая, будучи ввезена и передана 
в наш Монетный двор для чеканки, дала бы в нашей стандарт­
ной серебряной монете 21 шилл. 5 пенс. 1

И всё же несомненно, что то же самое количество серебра 
покупает в Гамбурге вексель, по которому в Лондоне уплачи­
вается в банкнотах 26 или 28 шилл. Можно ли привести более 
удовлетворительное доказательство обесценения наших денег?

1 Относительная стоимость золота и серебра на континенте почти 
такая же, как в Лондоне.
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Говорят, что если бы законопроект, ограничивающий раз­
мен, не вошёл в силу, то все гинеи уплыли бы из страны1.

Это, без сомнения, верно, но если бы Английский банк стал 
уменьшать количество своих банкнот до тех пор, пока стои­
мость их не возросла на 15%, запрещение размена могло бы 
быть отменено без всякого опасения, так как не было бы ника­
кого искушения вывозить звонкую монету. Но как бы долго 
ни откладывалась такая мера, как бы велико ни было обесце­
нение банкнот, Английский банк сможет восстановить платежи 
наличными лишь при условии, что он сведёт количество своих 
банкнот, находящихся в обращении, до этих пределов.

Все писатели по вопросам политической экономии признают, 
что закон представляет бесполезный барьер против вывоза ги­
ней; его так легко обойти, что сомнительно, чтобы он удержал 
в Англии хотя бы на одну гинею больше, чем их осталось бы 
там без этого закона. Г-н Локк, сэр Джемс Стюарт, д-р А. Смит, 
лорд Ливерпуль и г-н Торнтон — все сходятся на этот счёт. 
Последний замечает, что существующее «британское законо­
дательство бесспорно способствует ослаблению и ограничению 
вывоза гиней, хотя и не может действительно помешать ему: 
вывоз поощряется неблагоприятным торговым балансом, и 
изданные законы могут разве что слегка сократить его, когда 
прибыль от вывоза становится очень большой». К тому же, 
после того как каждая гинея, которая при настоящем положе­
нии вещей может быть получена спекулянтом, будет переплав­
лена и вывезена, последний будет колебаться открыто поку­
пать гинеи за банкноты с премией, потому что, хотя такая спе­
куляция принесёт ему значительную прибыль, он навлечёт на 
себя таким путём подозрение. За ним смогут следить и поме­
шать ему осуществить свою цель. Так как наказание, установ­
ленное законом, сурово, а искушение для осведомителей ве­
лико, то для таких операций необходима тайна. Если можно 
получать гинеи путём одной лишь отсылки банкнот в Англий­
ский банк, то закон легко обойти, но если необходимо собирать 
их открыто, извлекая их при этом из широких кругов обраще­
ния, состоящего почти целиком из бумажных денег, то выгода, 
получаемая при этом, должна быть очень значительна, чтобы 
кто-нибудь решился пойти на риск быть пойманным с поличным.

Если мы примем во внимание, что в течение настоящего 
царствования было отчеканено гиней на сумму около 60 млн. 
ф. ст., то мы можем составить себе некоторое представление 
о размерах, которые должен был принять вывоз золота. Но

1 При этом имеют, очевидно, в виду, что из страны ушли бы все ги­
неи, находящиеся в Английском банке: ведь такого искушения, как 15%, 
вполне достаточно, чтобы вывезти из страны все те гинеи, которые могут 
быть извлечены из обращения.
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отмените закон против вывоза гиней, разрешите открыто выво­
зить их из страны, и что может помешать продаже унции стан­
дартного золота в гинеях за такую же хорошую цену в банкно­
тах, за какую продаётся унция португальской золотой монеты 
или унция стандартного золота в слитке, раз известно, что ги­
нея равняется им по своей пробе? И если унция стандартного 
золота в гинеях будет продаваться на рынке по 4 ф. ст. 10 шилл., 
т. е. по теперешней цене стандартного золота в слитках или по 
его недавней цене 4 ф. ст. 13 шилл., то какой торговец будет 
продавать свои товары по одной и той же цене безразлично за 
золото или банкноты? Если бы цена сюртука составляла Зф. ст. 
17 шилл. 1 0 ^ 2  пенс., или одну унцию золота, и если бы в то же 
время унция золота продавалась за 4 ф. ст. 13 шилл. в банк­
нотах, ?о можно ли себе представить, чтобы портному было без­
различно, заплатят ли ему золотом или банкнотами?

Только потому, что за гинею можно купить не больше, чем 
за билет в 1 ф. ст. и 1 шилл., многие колеблются признать, что 
банкноты подверглись обесценению. То же мнение защищает 
и «Edinburgh Review», но если моя аргументация правильна, 
то я доказал, что подобные возражения не имеют основания.

Г-н Торнтон сказал нам, что неблагоприятный торговый 
баланс объясняет неблагоприятный вексельный курс, но мы 
уже видели, что влияние неблагоприятного торгового ба­
ланса,— если это выражение точно,— на вексельный курс 
ограничено и не превышает, вероятно, 4 или 5%. Это не может 
объяснить обесценение в 15 или 20%. Далее г-н Торнтон гово­
рит, и я вполне согласен с ним, что «можно установить как 
общую истину, что вывоз и ввоз какого-либо государства, есте­
ственно, стремятся прийти в какой-то мере в соответствие друг 
с другом, в силу чего его торговый баланс не может быть в те­
чение очень долгого времени либо очень благоприятным, либо 
очень неблагоприятным». Так вот, низкий вексельный курс 
далеко не является временным и существовал ещё до того, как 
г-н Торнтон писал это в 1802 г.; с тех пор этот курс падал всё 
ниже, и в данное время он на 15—20% против нас. Следова­
тельно, в согласии с собственными принципами г-н Торнтон 
должен приписать это падение какой-нибудь более постоянной 
причине, чем неблагоприятный торговый баланс; я не сомне­
ваюсь в том, что, каково бы ни было его прежнее мнение, он 
теперь согласится, что это падение вексельного курса может 
быть объяснено только обесценением средств обращения.

Нельзя дальше, думается мне, оспаривать, что банкноты 
подвергались обесценению. Пока цена золотых слитков состав­
ляет 4 ф. ст. 10 шилл. за унцию или, другими словами, пока 
любой человек соглашается отдать за 1 унцию золота то, что 
считается обязательством уплатить почти за lV e унции золота,
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нельзя утверждать, что 4ф. ст. Юшилл. в банкнотах и 4  ф. ст. 
1 0  шилл. в золоте представляют одну и ту же стоимость.

Из унции золота чеканится 3 ф. ст. 17шилл. 1034 пенс.; обла­
дая этой суммой, я, следовательно, имею унцию золота и не 
буду давать за неё 4 ф. ст. 10 шилл. в золотой монете или в та­
ких банкнотах, которые я могу немедленно обменять на 4  ф. ст. 
1 0  шилл.

Было бы вопреки здравому смыслу полагать, что рыночная 
стоимость унции золота может выразиться в этой сумме, если, 
конечно, цена не определяется в обесцененном мериле.

Если бы цена золота измерялась в серебре, то цена эта могла 
бы действительно возрасти до 4, 5 или 10 ф. ст. за унцию, и 
этот факт был бы доказательством не обесценения бумажных 
денег, а изменения в относительной стоимости золота и серебра. 
Однако я, думается мне, доказал, что серебро не является стан­
дартной мерой стоимости и потому не может быть мерилом, ко­
торым измеряется стоимость золота. Но если бы серебро и было 
таковым, то, поскольку унция золота стоит на рынке 15 34 унций 
серебра,* а 15 34 унций серебра равняются по весу ровно 80 шилл. 
и перечеканиваются именно в 80 шилл., унция золота не может 
быть продана больше чем за 4 ф. ст.

Таким образом, те, кто утверждает, что серебро есть мера 
стоимости, окажутся не в состоянии доказать, что увеличение 
спроса на золото в любом размере, каковы бы ни были его при­
чины, может поднять его цену выше 4 ф. ст. за унцию. Всё, что 
превышает эту цену, должно быть названо в согласии с их соб­
ственными принципами обесценением стоимости банкнот, а из 
этого следует, что если бы банкноты были представителями 
серебряной монеты, то унция золота, продающаяся теперь за 
4  ф. ст. 1 0  шилл., продавалась бы за количество банкнот, пред­
ставляющих 17/4 унций серебра, в то время как на слитковом 
рынке она могла бы быть обменена только за 1534 унций. Иначе 
говоря, 15 34 унций серебра в слитках были бы равны по своей 
стоимости обязательству Английского банка уплатить предъ­
явителю 1734 унций.

Рыночная цена серебра, оцениваемого в банкнотах, состав­
ляет в настоящее время 5 шилл. 934 пенс, за унцию, тогда как 
монетная цена его равняется только 5 шилл. 2 пенс., из чего 
следует, что стандартное серебро в 1 0 0  ф. ст. стоит больше, чем 
1 1 2  ф. ст. в банкнотах.

Но банкноты, скажут нам, пожалуй, являются представи­
телями нашей неполноценной серебряной монеты, а не нашего 
стандартного серебра. Это неверно, потому что закон, который 
я уже цитировал, объявляет серебро законным платёжным сред­
ством только для сумм, не превышающих 25 ф. ст., исключая 
платежи по весу. Если бы банк настаивал на уплате держателю
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банкноты в 1 тыс. ф. ст. серебряной монетой, он был бы обязан 
дать ему или стандартное серебро полного веса, или же неполно­
весное серебро равной стоимости, за исключением лишь 25 ф. ст., 
которые банк мог бы выплатить неполновесной монетой. Но 
1 тыс. ф. ст., составленная, таким образом, из 975 ф. ст. полно­
весных денег и 25 ф. ст. неполновесных, стоит больше, чем 
1 1 1 2  ф. ст. по теперешней рыночной стоимости серебряных 
слитков.

Говорят, что количество банкнот возросло не в большей 
пропорции, чем этого требовало увеличение нашей торговли, 
а потому не может быть чрезмерным. Это утверждение было бы 
трудно доказать, но если бы оно было верно, то, опираясь на 
него, можно было бы развить только ошибочную аргументацию. 
Во-первых, повседневный прогресс, который мы совершаем 
в искусстве экономного потребления средств обращения благо­
даря усовершенствованию банковских методов, сделал бы 
чрезмерным то самое количество банкнот, которое было не­
обходимо для того же уровня торговли в прежнее время. 
Во-вторых, существует постоянное соперничество между Англий­
ским банком и провинциальными банками, стремящимися внед­
рить в оборот свои банкноты в ущерб банкнотам своих сопер­
ников, в каждом округе, где учреждены провинциальные 
банки, а так как число их более чем удвоилось в течение 
очень немногих лет, то не вероятно ли, что их деятельность 
увенчалась успехом и им удалось вытеснить своими банкно­
тами множество банкнот Английского банка?

Если бы это произошло, то в настоящее время оказалось бы 
чрезмерным то же самое количество банкнот Английского 
банка, которое в прежнее время при менее развитой торговле 
было едва достаточно, чтобы держать денежное обращение 
нашей страны на одном уровне с денежным обращением других 
стран. Нельзя поэтому сделать правильное заключение, ис­
ходя из нынешнего количества находящихся в обращении 
банкнот; я не сомневаюсь, однако, в том, что если бы факты 
были исследованы, то мы нашли бы, что увеличение количества 
банкнот и высокая цена золота обычно сопровождали друг 
друга.

Обычно сомневаются в том, что лишние 2 или 3 млн. банк­
нот (прибавленные, как предполагают, Английским банком 
к обращению сверх той суммы, какую оно может легко вынести) 
могли иметь те последствия, какие им приписывают. Но следует 
вспомнить, что Английский банк регулирует количество средств 
обращения всех провинциальных банков, а если Английский 
банк увеличивает свою эмиссию на 3 млн., то это даёт, вероятно, 
возможность провинциальным банкам увеличить общее обраще­
ние Англии боляще чем на 3 млн,
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Деньги отдельной страны распределяются между различ­
ными её областями на основании тех же правил, на основании 
которых деньги всего мира распределяются между различными 
нациями, из которых он состоит. Каждый округ будет удержи­
вать в своём обращении часть денег страны, пропорциональную 
требованиям его торговли, а следовательно, и доле его плате­
жей, в общей торговле всей страны; никакое увеличение коли­
чества обращающихся денег не может также иметь места в ка­
ком-либо округе, не распространяя своё действие повсюду или 
не вызывая пропорционального возрастания их количества во 
всяком другом округе. Именно это обстоятельство поддержи­
вает всегда стоимость провинциальной банкноты на том же 
уровне, что и стоимость банкнот Английского банка. Если бы 
в Лондоне, где обращаются только банкноты Английского 
банка, к количеству их, находящемуся в обращении, был при­
бавлен 1 млн., то или средства обращения стали бы здесь де­
шевле, чем в другом месте, или товары стали бы дороже; по­
этому из провинции стали бы посылать товары на лондонский 
рынок, чтобы продать их там по высоким ценам, или, что более 
вероятно, провинциальные банки использовали бы относитель­
ный недостаток средств обращения в провинции и увеличили 
бы число своих банкнот в той же самой пропорции, в которой 
это сделал Английский банк, а это означало бы общее, а не 
частичное воздействие на цены.

Таким же манером, если бы количество банкнот Англий­
ского банка уменьшилось на 1 млн., увеличилась бы сравни­
тельная стоимость средств обращения в Лондоне, а цены това­
ров уменьшились бы. Банкнота Английского банка стоила бы 
тогда больше, чем провинциальная банкнота, потому что на неё 
был бы предъявлен спрос с целью купить товары на дешёвом 
рынке; так как провинциальные банки обязаны выдавать банк­
ноты Английского банка по требованию в обмен на свои соб­
ственные, то к ним предъявляли бы спрос на банкноты Англий­
ского банка, и это длилось бы до тех пор, пока количество 
провинциальных банкнот не было бы сведено к той же самой 
доле, какую оно составляло прежде по отношению к лондонским 
банкнотам, что вызвало бы в результате соответствующее па­
дение цен всех товаров, на которые банкноты обменивались.

Провинциальные банки могут увеличить количество своих 
банкнот лишь в том случае, когда необходимо восполнить отно­
сительный недостаток средств обращения в провинции, вызван­
ный возросшей эмиссией Английского банка1 . Если бы они 
попытались сделать это, то же самое препятствие, которое

1 Они могли бы в некоторых случаях замещать банкноты Английского 
банка, но это соображение не имеет отношения к вопросу, который мы 
теперь исследуем.
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заставляло Английский банк извлечь часть своих банкнот из 
обращения, когда он оплачивал их наличными по требованию, 
вынудило бы провинциальные банки идти по тому же пути. 
Благодаря возросшему количеству их банкноты потеряли бы 
в стоимости по сравнению с банкнотами Английского банка, 
точно так же как банкноты Английского банка потеряли бы 
в стоимости в сравнении с гинеями, которые они представляют. 
Они, следовательно, обменивались бы на банкноты Английского 
банка до тех пор, пока не сравнялись бы с ними в стоимости.

Английский банк является великим регулятором провин­
циального бумажно-денежного обращения. Когда он увеличи­
вает или уменьшает количество своих банкнот, провинциальные 
банки следуют за ним, но ни при каких условиях не могут они 
увеличить общее обращение, если только Английский банк не 
увеличит предварительно количество своих банкнот.

Утверждают, что не цена золотых или серебряных слитков, 
а норма процента является критерием для суждения об изоби­
лии бумажных денег, так как если бы последние имелись 
в слишком обильном количестве, то процент упал бы, а если бы 
в недостаточном, то повысился бы. По моему мнению, можно 
доказать с полной очевидностью, что норма процента регули­
руется не изобилием или недостатком денег, а изобилием или 
недостатком той части капитала, которая не состоит из денег.

«...Деньги,— замечает д-р А. Смит,— это великое колесо 
обращения, это великое орудие обмена и торговли, хотя и со­
ставляют, наравне с другими орудиями производства, часть, 
и притом весьма ценную часть, капитала, не входят какою бы 
то ни было частью в доход общества, которому они принадлежат. 
И хотя монеты, из которых они состоят, в течение своего годо­
вого обращения доставляют каждому человеку следуемый ему 
доход, сами они в этот доход не входят»*.

«При определении количества производительного труда, ко­
торое может занимать оборотный капитал общества, мы всегда 
должны принимать во внимание только те его части, которые 
состоят из предметов продовольствия, материалов и готовых 
изделий: остальную часть, состоящую из денег и служащую 
только для обращения первых трёх частей, всегда следует вы­
читать из него. Для того чтобы привести в движение промышлен­
ную деятельность, необходимы три вещи: материалы для пере­
работки, инструменты и орудия производства, при помощи ко­
торых работают, и заработная плата, или вознаграждение, ради 
которой выполняется работа. Деньги не представляют собою 
ни материала для работы, ни орудий, при помощи которых ра­

* Адам Смит, Исследование о природе и причинах богатства наро­
дов, т. I, стр. 243.



ВЫСОКАЯ ЦБНа с л и т к о в 75

ботают; и хотя заработная плата рабочего выплачивается ему 
обычно деньгами, его реальный доход, как и доход остальных 
людей, состоит не в деньгах, а в стоимости этих денег, не в 
металлических монетах, а в том, что можно получить за них» *.

И в других частях своего сочинения Смит доказывает, что 
открытие копей в Америке, которое в такой большой степени 
увеличило количество денег, не уменьшило процента за пользо­
вание ими, ибо норма процента регулируется прибылью, полу­
чаемой при использовании капитала, а не числом или качест­
вом металлических монет, которые употребляются при обраще­
нии продуктов этого капитала.

Юм придерживался того же мнения. Стоимость средств 
обращения каждой страны находится в известном отношении к 
стоимости приводимых ими в обращение товаров. В одних стра­
нах это отношение гораздо больше, чем в других, а в некото­
рых случаях оно изменяется в той же самой стране. Оно за­
висит от быстроты обращения, от степени доверия и объёма 
кредита в деловом мире и больше всего от разумной работы 
банков. В Англии было принято так много способов эконо­
мии в пользовании средствами обращения, что стоимость их в 
сравнении со стоимостью товаров, которые они приводят в об­
ращение, сведена, вероятно (в период доверия* 1), к самой не­
большой доле, какая только возможна практически. Размеры 
этой доли определяют различно.

Никакое увеличение или уменьшение количества средств 
обращения, состоят ли они из золотых, серебряных или бумаж­
ных денег, не может увеличить или уменьшить их стоимость 
выше или ниже этой доли. Если рудники перестают доставлять 
количество, необходимое для годичного потребления драгоцен­
ных металлов, то стоимость денег повышается и меньшее их 
количество будет употребляться в качестве средств обращения. 
Уменьшение их количества будет пропорционально увеличению 
их стоимости. Таким же образом, если бы были открыты новые 
рудники, стоимость драгоценных металлов была бы снижена 
и большее количество их употреблялось бы для обращения, так 
что в каждом из этих случаев отношение стоимости денег к сто­
имости товаров, которые они приводят в обращение, оставалось 
бы неизменным.

Если бы в то время, когда Английский банк оплачивал свои 
банкноты наличными по требованию, руководители его захо­
тели увеличить количество банкнот, они оказали бы незначи­

* Адам Смит, Исследование о природе и причинах богатства на­
родов, т. I, стр. 247.

1 Я желал бы, чтобы в дальнейшем для читателя было ясно, что я 
предполагаю одну и ту же степень доверия и кредита существующей 
всегда.
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тельное постоянное воздействие на стоимость средств обращения, 
потому что почти такое же количество монеты было бы извле­
чено из обращения и вывезено.

Если бы Английский банк был освобождён от оплаты своих 
банкнот звонкой монетой и вся монета была бы вывезена, то вся­
кий излишек его банкнот обесценил бы стоимость средств обра­
щения пропорционально этому излишку. Если бы 20 млн. ф. ст. 
составляли сумму средств обращения в Англии до приостановки 
размена и к ним было бы прибавлено 4 млн., то 24 млн. имели 
бы не большую стоимость, чем имели прежние 2 0 , при условии, 
что не изменилось бы количество товаров и что не было соот­
ветствующего вывоза монеты. Если бы Английскому банку уда­
лось увеличить последовательно добавочную сумму до 50 или 
1 0 0  млн. ф. ст., то возросшее количество денег было бы погло­
щено обращением Англии, но во всяком случае обесценилось 
бы до стоимости 2 0  млн.

Я не оспариваю, что при выпуске Английским банком на ры­
нок большой добавочной суммы банкнот и отдачи их в ссуду 
этот выпуск на известное время повлиял бы на норму процента. 
Те же самые результаты последовали бы в случае открытия 
клада из золотых и серебряных монет. Если бы количество их 
было велико, то собственник клада не был бы в состоянии ссу­
дить металлические деньги, а Английский банк — банкноты по 
4 % и, вероятно, даже и выше 3%, но раз это было бы сделано, 
то ни банкноты, ни металлические деньги не остались бы без 
употребления в руках заёмщиков. Они были бы отправлены 
на все рынки и всюду приводили бы к повышению цен товаров 
до тех пор, пока они не были бы поглощены обращением в це­
лом. Только в течение промежутка между моментом эмиссии 
и моментом её воздействия на пены могли бы мы заметить изо­
билие денег; процент держался бы в течение этого времени 
ниже своего естественного уровня, но, как только добавочная 
сумма банкнот или денег была бы поглощена всеобщим обраще­
нием, норма процента снова повысилась бы и спрос на новые 
займы снова стал бы таким же настойчивым, как и до допол­
нительных эмиссий.

Обращение никогда не может быть переполненным. Если бы 
оно состояло из золота и серебра, то всякое увеличение их ко­
личества распространилось бы по всему миру. Если бы оно 
состояло из бумажных денег, то увеличение их количества 
распространилось бы только в стране, в которой они выпущены 
в обращение. Их влияние на цены было бы только местным и но­
минальным, так как иностранные покупатели получали бы ком­
пенсацию при помощи вексельных курсов.

Предполагать, что какое бы то ни было увеличение эмиссий 
Английского бццка может иметь последствием постоянное цони-
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жение нормы процента и удовлетворение спроса всех заёмщи­
ков, так что для новых займов уже не будет приложения, 
или что производительный золотой или серебряный рудник мо­
жет иметь такое же действие, значит приписывать средству об­
ращения такую силу, которой оно никогда не может иметь. 
Если бы это было возможно, то банки действительно стали бы 
весьма могучими механизмами. Создавая бумажные деньги и 
ссужая их по 3 или 2 %, т. е. ниже существующей рыночной 
нормы процента, банк уменьшил бы промышленную прибыль 
в том же отношении. И если бы Английский банк был достаточно 
патриотичен, чтобы ссужать свои банкноты из процента не бо­
лее высокого, чем необходимо для оплаты расходов по содер­
жанию банка, то прибыль понизилась бы ещё более. Ни один 
народ не мог бы конкурировать с нами иначе, как при помощи 
подобных же средств, и мы завладели бы торговлей всего мира. 
К каким только абсурдам не привела бы нас такая теория. При­
быль может быть понижена только в результате конкуренции 
капиталов, не состоящих из средств обращения. Так как увели­
чение количества банкнот не прибавляет ничего к этому роду 
капитала, так как оно не увеличивает ни количество пригодных 
к вывозу товаров, ни количество наших машин или сырых мате­
риалов, то оно не может ни прибавить что-либо к нашей при­
были, ни понизить процент1.

Когда кто-либо занимает деньги с целью начать какое-нибудь 
производство, он занимает их как средство, при помощи кото­
рого он может приобрести «сырые материалы, продовольствие 
и т. д.», необходимые для ведения этого производства. И раз он 
может получить необходимое количество материалов и т. п., 
для него не имеет большого значения, будет ли он вынужден 
занять 1 тыс. или 10 тыс. монет. Если он займёт 10 тыс., то но­
минальная стоимость продукта его производства будет в 1 0  раз 
больше того, что стоил бы этот продукт, если бы для произ­
водства его достаточно было 1 тыс. Капитал, действительно 
употребляемый в стране, необходимо ограничивается потреб­
ным количеством «сырых материалов, продовольствия и т. д.» 
и может быть одинаково производительным, даже если бы тор­
говля велась всецело путём непосредственного обмена, хотя в 
данном случае это было бы достигнуто не с одинаковой лёгкостью. 
Последовательные владельцы средств обращения имеют право

1 Я признал уже, что Английский банк, поскольку он даёт нам воз­
можность превратить нашу монету в «сырые материалы, продовольствие 
и т. д.», оказывает услугу нации, так как увеличивает этим путём коли­
чество производительного капитала, но я говорю здесь об излишке его 
банкнот, о том количестве, которое прибавляется к нашему обращению, 
не вызывая соответствующего вывоза монеты, и которое поэтому снижает 
стоимость банкнот ниже стоимости металла, содержащегося в монете, 
которую представляют банкноты.
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распоряжения этим капиталом, но как бы ни было обильно ко­
личество денег или банкнот, если бы даже оно могло повысить 
номинальные цены товаров, если бы оно могло распределить 
производительный капитал в совершенно иных пропорциях, 
если бы Английский банк, увеличивая количество своих банк­
нот, мог дать А возможность вести часть дела, находившегося 
прежде в распоряжении В  и С,— всё это ничуть не увеличило 
бы реальный доход и богатство страны. В ж С могут потерпеть 
убытки, а А и банк могут получить барыш, но они выиграют 
ровно столько, сколько потеряют В  и С. В данном случае про­
изойдёт насильственное и несправедливое перемещение соб­
ственности, но общество от этого ничего не выиграет.

Вот почему я держусь мнения, что высокая цена фондов 
не вызывается обесценением нашего денежного обращения. 
Цена их должна регулироваться общей нормой процента, упла­
чиваемого за деньги. Если до обесценения я платил за землю 
30-кратный доход с неё и 25-кратный за аннуитет в государст­
венных бумагах, то после обесценения я могу дать более зна­
чительную сумму на покупку земли, не платя, однако, за неё 
дохода за большее число лет: ведь продукт земли будет тоже про­
даваться в результате обесценения за более значительную но­
минальную стоимость; но так как аннуитет в государственных 
бумагах будет выплачиваться обесцененными деньгами, то у 
меня нет никакого основания платить за него после обесцене­
ния более значительную номинальную стоимость, чем до обес­
ценения.

Если бы гинеи потеряли половину своей настоящей стои­
мости благодаря обрезыванию, то стоимость каждого товара, так 
же как и земли, повысилась бы вдвое в сравнении с их настоя­
щей номинальной стоимостью; но так как процент с государст­
венных бумаг уплачивался бы в неполновесных гинеях, то они 
не испытали бы на этом основании никакого повышения.

Средство, которое я предлагаю против всех зол нашего де­
нежного обращения, состоит в том, что Английский банк дол­
жен постепенно уменьшать количество своих банкнот в обраще­
нии до тех пор, пока ему не удастся уравнять стоимость остатка 
(банкнот) со стоимостью монеты, которую они представляют, или 
другими словами, пока цены золотых и серебряных слитков 
не сравняются с их монетной ценой. Я хорошо знаю, что пол­
ное банкротство бумажно-денежных кредитных обязательств 
сопровождалось бы самыми гибельными последствиями для про­
мышленности и торговли и что даже их внезапное ограничение 
причинило бы столько разорения и нищеты, что было бы в выс­
шей степени нецелесообразно обращаться к такому средству 
восстановить истинную и справедливую стоимость нашего де­
нежного обращения.
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Если бы Английский банк имел в своём распоряжении больше 
гиней, чем он имеет банкнот в обращении, то он не мог бы, не 
нанося большого ущерба стране, оплачивать свои банкноты 
звонкой монетой, в то время как цена золотых слитков про­
должала бы значительно превышать их монетную цену и ино­
странные вексельные курсы были бы для нас неблагоприятны. 
Излишек нашего денежного обращения был бы обменен в банке 
на гинеи, вывезен и таким образом внезапно извлечён из обра­
щения. Следовательно, прежде чем банк сможет без риска пла­
тить наличными за банкноты, следует постепенно извлечь из­
лишек их из обращения. Если это будет сделано постепенно, 
то будет ощущаться лишь незначительное неудобство, так что 
если бы этот принцип был открыто признан, то в дальнейшем 
надо было бы решить, следует ли его осуществить в течение од­
ного года или пяти лет. Я вполне убеждён, что мы сможем вер­
нуть наше денежное обращение к его надлежащему состоянию 
только с помощью этого предварительного шага. Иначе мы ри­
скуем окончательным крахом нашего бумажно-денежного кре 
дита.

Если бы директора Английского банка удерживали количе­
ство своих банкнот в разумных пределах, если бы они действо­
вали согласно тому принципу, который, по собственному их 
признанию, регулировал их эмиссии тогда, когда они обязаны 
были оплачивать банкноты звонкой монетой, а именно ограни­
чивали бы число своих банкнот такой суммой, которая не до­
пускала бы превышения рыночной цены золота над монетной, 
мы не подвергались бы теперь всем бедствиям обесцененного 
и постоянно изменяющегося денежного обращения.

Хотя Английский банк извлекает значительные выгоды из 
настоящей системы, хотя цена его основного капитала почти 
удвоилась с 1797 г. и дивиденд его пропорционально возрос, я го­
тов допустить вместе с г-ном Торнтоном, что в качестве владель­
цев денег директора его терпят, как и другие люди, потери от 
обесценения денежного обращения и что эти потери гораздо 
более серьёзны для них, чем все выгоды, которые они могут 
получить от обесценения в качестве собственников банковского 
капитала. Я поэтому оправдываю их от обвинения, что они 
действуют под влиянием корыстных мотивов, но их ошибки — 
если это ошибки — не менее гибельны для общества по своим 
последствиям.

Чрезвычайные полномочия, которыми они облечены, дают им 
возможность регулировать по своему произволу цену, по кото­
рой те, кто обладает особым родом собственности, называемой 
деньгами, могут располагать ими. Директора банка переложили 
на этих держателей денег все тягости максимума. Сегодня им 
угодно, чтобы 4 ф. ст. 10 шилл. шли за 3 ф. ст. 17 шилл. 10%
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пенс., завтра они могут низвести к той же самой стоимости 
4 ф. ст. 15 шилл., а в следующем году 10 ф. ст. будут, может 
быть, стоить не больше. Насколько, однако, непрочною является 
собственность, состоящая из денег или аннуитетов, выплачи­
ваемых в деньгах! Какую гарантию имеет государственный кре­
дитор, что проценты по государственному долгу, которые вы­
плачиваются теперь в деньгах, обесцененных на 15%, не будут 
выплачиваться в дальнейшем в деньгах, потерявших 50% ? 
Для частных кредиторов ущерб не менее серьёзен. Долг, заклю­
чённый в 1797 г., может быть оплачен теперь суммой, состав­
ляющей 85% его величины, и кто может сказать, что обесце­
нение не будет продолжаться дальше?

Следующие замечания д-ра Смита на эту тему столь важны, 
что я не могу не рекомендовать их серьёзному вниманию всех 
мыслящих людей.

«Изменение объявленной стоимости монеты в сторону повы­
шения служило наиболее употребительным средством, при по­
мощи которого фактическому государственному банкротству 
придавался вид уплаты долгов. Если, например, монета в 6  пен­
сов объявлялась актом парламента или королевским указом 
стоящей столько, сколько шиллинг, а двадцать шестипенсовых 
монет — сколько фунт стерлингов, то лицо, которое заняло, 
при прежнем обозначении монеты, 20 шилл., или около 4 ун­
ций серебра, заплатит при новом обозначении свой долг два­
дцатью шестипенсовыми монетами, или немного менее, чем 2  ун­
циями. Национальный долг в размере около 128 млн., почти 
равный капиталу консолидированного и неконсолидирован­
ного долга Великобритании, можно было бы таким путём пога­
сить уплатой 64 млн. нашими теперешними деньгами. Но на са­
мом деле это была бы фиктивная уплата, и кредиторы госу­
дарства были бы фактически ограблены в размере 1 0  шилл. 
с каждого фунта, должного им. При этом бедствие распростра­
нилось бы дальше круга кредиторов государства — такую же 
потерю понесли бы и кредиторы каждого частного лица — и 
последнее не сопровождалось бы никакой выгодой, но в боль­
шинстве случаев было бы связано с добавочными значитель­
ными потерями для кредиторов государства. Конечно, если бы 
эти последние в общем были должны значительные суммы 
другим людям, то они могли бы в некоторой мере компенси­
ровать свои потери, платя своим кредиторам той же монетой, 
какою заплатило им государство; но в большинстве стран 
большая часть кредиторов государства принадлежит к числу 
богатых людей, которые выступают больше в роли кредиторов, 
чем должников, по отношению к остальным своим согражданам. 
Таким образом, фиктивная уплата такого рода, вместо того 
чтобы уменьшить, в большинстве случаев только увеличивает
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потери кредиторов государства и, не принося никакой выгоды 
обществу, распространяет бедствие на значительное число 
других невинных людей. Она вызывает общее и чрезвычайно 
опасное перемещение состояний частных людей, обогащая в 
большинстве случаев ленивого и расточительного должника за 
счёт трудолюбивого и бережливого кредитора и перенося зна­
чительную часть национального капитала из рук тех, кто ско­
рее всего увеличит его, в руки тех, кто, вероятно, расстроит 
и уничтожит его. Когда государство оказывается в необходи­
мости, как это бывает и с отдельным частным лицом, объявить 
себя банкротом, то честное, открытое и признанное банкрот­
ство всегда является мерой, которая наименее позорит должника 
и меньше всего причиняет вреда кредитору. О репутации го­
сударства, несомненно, очень мало заботятся, когда в целях 
избежания позора действительного банкротства прибегают к 
мошеннической уловке этого рода, столь легко разгадываемой 
и в то же самое время столь гибельной» *.

Эти замечания д-ра Смита по поводу неполновесной монеты 
одинаково применимы и к обесцененным бумажным деньгам. 
Он перечислил только немногие из бедственных последствий, 
которыми сопровождается порча средств обращения, но он 
достаточно предостерёг нас от попыток прибегать к таким 
опасным экспериментам. Мы постоянно будем иметь причину 
сокрушаться, если наша великая страна, имея перед своими 
глазами все последствия принудительного бумажно-денежного 
обращения в Америке и во Франции, сохранит систему, чре­
ватую столь многими бедствиями. Будем же надеяться, что 
она окажется более мудрой. Говорят, правда, что положе­
ние в Англии иное, так как Английский банк независим от 
правительства. Если бы это и было верно, то бедствия чрезмерно 
обильного обращения давали бы себя чувствовать не менее 
сильно; но можно спросить, является ли независимым от пра­
вительства банк, который ссужает своему правительству суммы, 
на много миллионов превышающие его капитал и сбережения?

Когда в 1797 г. постановление о приостановке размена банк­
нот сделалось необходимым, натиск на Английский банк был 
вызван, по моему мнению, только политической паникой, а не 
чрезмерным или недостаточным количеством (как предполагали 
некоторые) его банкнот в обращении г.

Такова опасность, которой Английский банк подвергается 
по самой своей природе во всякое время. Никакое благоразумие 
со стороны его директоров не могло бы, вероятно, отвратить её,

* Адам Смит, Исследование о природе и причинах богатства народов» 
т. IJ, стр. 436—437.

1 В этот период цена золота держалась постоянно ниже его монетной 
цены.
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но если бы займы банка правительству были более ограничены, 
если бы то же самое количество банкнот было выпущено в об­
ращение с помощью дисконта их, то банк был бы, по всей веро­
ятности, в состоянии продолжать свои платежи до тех пор, пока 
паника не улеглась бы. Во всяком случае, поскольку долж­
ники банка были бы обязаны уплатить свои долги в течение 60 
дней — максимальный срок, на который выдаются дисконти­
руемые банком векселя,— директора могли бы за это время в 
случае необходимости выкупить все банкноты, находившиеся 
в обращении. Только благодаря слишком тесной связи между 
банком и правительством ограничение размена сделалось необ­
ходимостью; той же самой причине мы обязаны тем. что это 
ограничение длится до сих пор.

Во избежание дурных последствий, которые могут сопрово­
ждать упорное сохранение этой системы, мы должны всё время 
настаивать на отмене закона об ограничении размена.

Единственная законная гарантия, которой может обладать 
общество против неосторожности банка, заключается в обя­
зательстве последнего оплачивать банкноты звонкой монетой 
по предъявлению, а это в свою очередь может быть достигнуто 
только путём уменьшения количества банкнот, находящихся 
в обращении, до тех пор, пока номинальная цена золота не 
понизится до его монетной цены.

Этим я закончу. Я буду считать себя счастливым, если мои 
слабые усилия привлекут общественное внимание к долж­
ному рассмотрению состояния нашего денежного обращения. 
Я хорошо знаю, что ничего не прибавил к тому запасу сведе­
ний, которым просвещали общество многие выдающиеся 
писатели по этому важному вопросу. У меня не было таких пре­
тензий. Моя цель заключалась в том, чтобы внести дух спокой­
ного и беспристрастного анализа в обсуждение вопроса, имею­
щего огромную важность для государства; пренебрежение им 
может сопровождаться такими последствиями, которые будет 
оплакивать каждый друг своей страны.

ПРИЛОЖЕНИЕ
Замечания по поводу некоторых мест статьи в «Edinburgh Review», 

рассматривающей обесценение бумажных денег, а также предложения 
относительно обеспечения обществу средства обращения столь же неиз­
менного, как золото, при весьма умеренной затрате этого металла.

Так как публика потребовала нового издания настоящего 
памфлета, то я пользуюсь случаем, чтобы рассмотреть замеча­
ния, которые сотрудник «Edinburgh Review» сделал мне честь 
высказать в последнем номере этого журнала и которые отно­
сятся к некоторым местам моей работы. Меня побуждает это 
сделать убеждение, что дискуссия по каждому пункту, связан­
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ному с этим важным вопросом, ускорит принятие мер против 
существующих злоупотреблений и создаст тенденцию к обес­
печению нас от опасности повторения их в будущем.

Автор статьи об обесценении денег замечает: ( Крупной ошиб­
кой в работе г-на Рикардо является его односторонний взгляд 
на причины, влияющие на вексельный курс. Он приписывает 
благоприятный или неблагоприятный вексельный курс исклю­
чительно избыточному или недостаточному денежному обра­
щению и оставляет без внимания изменяющиеся желания и по­
требности различных народов как первоначальную причину вре­
менного перевеса ввоза над вывозом или вывоза над ввозом». 
Затем он комментирует место, в котором я утверждаю, что пло­
хой урожай не вызовет вывоза денег, если только деньги не 
были относительно дёшевы в вывозящей стране. Заканчивая 
свои замечания, автор высказывает своё твёрдое убеждение 
в том, что вывоз денег в предполагаемом случае плохого урожая 
«вызывается не их дешевизной. Вывоз денег не является, как 
старается нас убедить г-н Рикардо, причиной неблагоприят­
ного баланса, а его следствием. Он не только спасительное 
средство против избыточного денежного обращения, но порож­
дается как раз причиной, упоминаемой г-ном Торнтоном,— 
нежеланием нации-кредитора получить большое добавочное 
количество товаров, ненужных для немедленного потребления, 
если её не соблазняет чрезмерная дешевизна их, а также жела­
нием получить золото в слитках — эти деньги торгового мира, 
не поддаваясь такому соблазну. Не подлежит никакому сомне­
нию, что, как констатировал г-н Рикардо, ни одна нация не 
уплатит свой долг драгоценными металлами, если она может 
сделать это дешевле товарами; но цены товаров подвержены 
сильному понижению в случае переполнения рынка, тогда как 
драгоценные металлы, принятые по всемирному соглашению лю­
дей за всеобщее средство обмена и орудие торговли, могут пога­
сить долг самых больших размеров по его номинальной оценке 
согласно количеству золота, содержащегося в средствах обра­
щения рассматриваемых стран; и какова бы ни была разница 
в количествах денег и товаров, которые имеют место после на­
чала этих сделок, нельзя ни на минуту усомниться в том, что 
причину её следует искать в потребностях и желаниях одной 
из двух наций, а не в первоначальной избыточности или дефи­
цитности средств обращения в каждой из них».

Критик соглашается со мной, что «ни одна нация не уплатит 
свой долг драгоценными металлами, если она может сделать это 
дешевле товарами, но цены товаров,— прибавляет он,— подвер­
жены сильному понижению в случае переполнения рынка». Ко­
нечно, он подразумевает при этом внешний рынок, но в таком 
случае его слова выражают то самое мнение, которое он
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старается опровергнуть, а именно: когда товары не могут быть 
вывозимы так выгодно, как деньги, то будут вывозиться деньги, 
что является только другим способом сказать, что деньги ни­
когда не будут вывозиться, если в сравнении с другими стра­
нами они не являются избыточными по отношению к товарам. 
Но непосредственно вслед за этим он настаивает на том, что 
вывоз «драгоценных металлов есть результат торгового ба­
ланса 1 и порождается причинами, которые могут существо­
вать независимо от излишка или недостатка в средствах обра­
щения». Эти взгляды, кажется мне, прямо противоречат друг 
другу. Если, однако, драгоценные металлы могут быть выво­
зимы из страны в обмен на товары, несмотря на то, что они в 
вывозящей стране так же дороги, как в ввозящей, то каковы 
будут последствия такого непредусмотрительного вывоза?

«Сравнительный недостаток в одной стране и излишек в дру­
гой,— говорит критик на стр. 343,— не преминут оказать быст­
рое действие, изменяя направление платёжного баланса и вос­
станавливая то равновесие драгоценных металлов, которое 
было на время нарушено естественным неравенством нужд и по­
требностей стран, ведущих между собой торговлю». Было бы 
очень хорошо, если бы критик сказал, когда именно начнётся 
эта реакция; ведь на первый взгляд кажется, что тот же самый 
закон, который допускает вывоз монеты из страны, в то время 
когда она не дешевле, чем в стране, ввозящей её, может также 
допустить вывоз её в такой момент, когда она дороже. Все тор­
говые спекуляции управляются личным интересом, и раз тако­
вой может быть установлен точно и несомненно, то, допустив 
другое правило поведения, мы не будем знать, где остановиться. 
Критик должен был бы поэтому объяснить нам, почему ввозя­
щая страна не могла бы лишиться целиком своей монеты и слит­
ков при продолжении спроса на ввозимый товар. Что может 
при таких обстоятельствах помешать вывозу средств обращения? 
Критик говорит: потому что «страна с уменьшенным количеством 
золота была бы, очевидно, скоро ограничена в своей способно­
сти платить драгоценными металлами». Почему скоро? Разве 
не было им допущено, что «излишек и недостаток средств 
обращения являются лишь относительными терминами и что об­
ращение страны никогда не может быть чрезмерным» (а следо­
вательно, никогда не может быть и недостаточным) «иначе, как 
по отношению к другим странам»? Разве из всех этих допущений 
не следует, что если торговый баланс может стать неблагопри­
ятным для страны, хотя бы обращение её и не было относительно

1 Мы говорим о торговом балансе, абстрагируясь от платёжного 
баланса. Торговый баланс может быть благоприятен, в то время как пла­
тёжный баланс неблагоприятен. Только платёжный баланс влияет на 
вексельный курс.
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чрезмерным, то не существует всё же никакого препятствия для 
вывоза её монеты до тех пор, пока в стране остаётся хоть сколь­
ко-нибудь денег. Ведь (вследствие возрастания их стоимости) 
меньшее количество их будет сразу служить так же хорошо для 
совершения требуемых платежей, как до этого служила боль­
шая сумма? Ряд плохих урожаев может согласно этому прин­
ципу лишить страну её денег, каково бы ни было их количество 
и хотя бы они состояли исключительно из драгоценных метал­
лов. То соображение, что уменьшение их стоимости в ввозящей 
стране и увеличение её в вывозящей вернут деньги в их старый 
канал, не отвечает на возражение. Когда именно это произой­
дёт? И в обмен на что именно будут они возвращены? Ответ 
очевиден — на товары. Итак, окончательный результат всего 
этого вывоза и ввоза денег сводится к тому, что одна страна 
ввезла бы один товар в обмен за другой и что монеты и слитки 
вернулись бы в обеих странах к своему естественному уровню. 
Можно ли оспаривать, что в стране, где капитал имеется в изо­
билии, где применяется всяческая экономия в торговле и где 
конкуренция доведена до крайних пределов, такие результаты 
не были бы предусмотрены и расходы и хлопоты, сопровождаю­
щие эти бесполезные операции, не были бы предотвращены? 
Можно ли допустить, что деньги посылаются за границу только 
для того, чтобы сделать их дорогими в одной стране и дешёвыми 
в другой и этим путём обеспечить их возвращение к нам?

Особенно достойно замечания, что предрассудок, который 
рассматривает монету и слитки как вещи, существенно отличаю­
щиеся во всех их операциях от других товаров, укоренился 
весьма глубоко; так, писатели, прекрасно знакомые с общими 
истинами политической экономии, сначала приглашают своих 
читателей рассматривать деньги и слитки только как товары, 
тоже подчиняющиеся «общему началу предложения и спроса, 
бесспорно составляющими основание, на котором построена вся 
надстройка политической экономии», а потом сами забывают эти 
указания и рассуждают о деньгах и законах, регулирующих их 
вывоз и ввоз, так, как будто эти законы совершенно отличны 
от законов, которыми регулируются вывоз и ввоз других това­
ров. Если бы наш критик говорил о кофе или о сахаре, он 
отрицал бы возможность вывоза этих товаров из Англии на кон­
тинент, если только они не дороже там, чем здесь. Тщетно дока­
зывали бы мы ему, что наш урожай был плох и что мы нуж­
даемся в хлебе. Он настойчиво и уверенно доказывал бы, что 
как бы ни была у нас велика нужда в хлебе, для Англии не 
было бы возможно посылать, а для Франции (к примеру) полу­
чать кофе или сахар в обмен на хлеб до тех пор, пока кофе или 
сахар стоят в Англии больше денег, чем во Франции. Как, сказал 
бы он, вы считаете возможным для нас посылать ящик кофе
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во Францию, чтобы продать его там за 100 ф. ст., когда он стоит 
здесь 105 ф. ст. и когда, посылая 100 ф. ст. из этих 105 ф. ст.^ 
мы могли бы одинаково уплатить долг за ввозимую к нам 
пшеницу? А я говорю ему: считаете ли вы возможным, чтобы мы 
согласились посылать или Франция согласилась получать (если 
сделка ведётся за её счёт) 100 ф. ст. в деньгах, когда 95 ф. ст., 
вложенные в кофе и вывезенные нами, будут стоить по прибытии 
во Францию столько же, сколько 100 ф. ст.? Но во Франции 
в кофе не нуждаются, рынок там переполнен им,— пусть так, 
но деньги там нужны ещё меньше, и доказательством служит то, 
что кофе на сумму в 1 0 0  ф. ст. будет продан за сумму большую, 
чем 100 ф. ст. Единственное доказательство относительной де­
шевизны денег в двух местах, которым мы располагаем, со­
стоит в сопоставлении их с товарами. Товары измеряют стои­
мость денег таким же образом, как деньги измеряют стоимость 
товаров. Если поэтому за товары можно получить больше 
денег в Англии, чем во Франции, мы можем сказать с уверен­
ностью, что деньги дешевле в Англии и что они вывозятся, чтобы 
найти свой уровень, а не отступить от него. Если после сравне­
ния относительной стоимости кофе, сахара, слоновой кости, 
индиго и всех других экспортных товаров на двух рынках 
я настаиваю на посылке денег, то какое другое доказательство 
ещё нужно, что в настоящее время деньги являются на англий­
ском рынке наиболее дешёвым из всех этих товаров по сравнению 
со всеми иностранными рынками и что, следовательно, вывоз 
их наиболее прибылен? Какое ещё нужно свидетельство отно­
сительного изобилия и дешевизны денег в Англии сравнительно 
с Францией, чем то, что во Франции за них можно купить 
больше хлеба, больше индиго, больше кофе, больше сахара, 
больше всяких экспортных товаров, чем в Англии?

Мне могут, правда, сказать, что предположение моего кри­
тика заключается не в том, что кофе, сахар, индиго, слоновая 
кость и т. д. дешевле, чем деньги, но что эти товары и деньги 
одинаково дёшевы в обеих странах, т. е. что 1 0 0  ф. ст., послан­
ные в виде денег или вложенные в кофе, сахар, индиго, слоновую 
кость и т . д., будут иметь во Франции одинаковую стоимость. 
Если бы стоимость всех этих товаров была взвешена с такой точ­
ностью, то что побудило бы экспортёра послать один товар пред­
почтительно перед другими в обмен на хлеб, по отношению к ко­
торому все они дешевле в Англии? Если он посылает деньги 
и таким путём нарушает естественный уровень, то критик гово­
рит нам, что в силу увеличения количества денег во Франции 
и уменьшения их количества в Англии они станут во Франции 
дешевле, чем в Англии, и их будут вновь ввозить в обмен на то­
вары до тех пор, пока не восстановится этот уровень. Но разве 
тот же результат не получился бы при вывозе кофе или какого^
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нибудъ другого товара, стоимость которого по отношению к 
деньгам одинакова в обеих странах? Разве равновесие между 
предложением и спросом не было бы нарушено и разве умень­
шенная стоимость кофе и т. д. вследствие увеличения его коли­
чества во Франции и возросшая стоимость его в Англии вслед­
ствие уменьшения его количества не вызвали бы его обратный 
ввоз в Англию? Некоторые из таких товаров могли бы быть вы­
везены без значительного неудобства, связанного с повышением 
их цены; но деньги, которые приводят в обращение все другие 
товары и увеличение или уменьшение количества которых даже 
в небольшом отношении повышает или понижает цены в чрезвы­
чайной степени, не могут вывозиться без самых серьёзных по­
следствий. Тут сказывается, следовательно, ошибочный принцип 
нашего критика. Согласно моей системе не представляло бы, 
напротив, никакой трудности определить способ производить 
возмещения так, чтобы сохранить относительное количество 
и относительную стоимость средств обращения двух стран даже 
в таком крайне невероятном случае, как одинаковая стоимость 
всех товаров, включая деньги и исключая только хлеб.

Если бы средства обращения Англии состояли целиком из 
драгоценных металлов и составляли Veo стоимости товаров, 
которые они приводят в обращение, то всё количество денег, 
которое при предположенных условиях было бы вывезено в об­
мен на хлеб, составило бы V50 стоимости этого хлеба, на осталь­
ную сумму мы вывезли бы товары, и, таким образом, отноше­
ния между деньгами и товарами сохранились бы одинаково 
в обеих странах. Англия вследствие плохого урожая попала бы 
в положение страны, которая лишилась части своих товаров, 
а потому нуждается в уменьшенном количестве средств обра­
щения. Денежное обращение, которое прежде соответствовало 
её платежам, стало бы теперь избыточным, и деньги сделались 
бы более дешёвыми пропорционально Veo её уменьшенного про­
изводства; вывоз этой суммы восстановил бы, следовательно, 
стоимость её денег до стоимости их в других странах. Итак, 
мы вполне доказали, повидимому, что плохой урожай влияет 
на вексельный курс только тем, что делает количество обраща­
ющихся денег, находившееся до тех пор на надлежащем уровне, 
чрезмерным. На таком примере полностью подтверждается, 
следовательно, принцип, согласно которому причины неблаго­
приятного вексельного курса всегда могут быть прослежены до 
относительно чрезмерного обращения.

Если мы можем предположить, что после неблагоприятного 
урожая, когда представляется случай для необычайно большого 
ввоза хлеба в Англию, другая нация обладает этим товаром 
в чрезмерном изобилии, то не имеет нужды в каком бы то ни 
было т о в а р е то мы должны будем, конечно, заключить, что
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такая нация не будет вывозить свой хлеб в обмен на товары, но 
она не вывезет его также и за деньги: ведь деньги это такой то­
вар, в котором никакая страна не нуждается абсолютно, а лишь 
относительно, как признаёт определённо и сам критик. Такой 
случай, однако, невозможен, потому что нация, имеющая в 
своём распоряжении все товары, необходимые для потребления 
и для удовольствия всех её жителей, которые имеют на что ку­
пить их, не оставит хлеб, превышающий её возможное потреб­
ление, гнить в амбарах. Пока желание накоплять не погасло 
в груди человека, он будет стремиться реализовать излишек 
своей продукции над своим потреблением в форме капитала, а 
это он может сделать, только занимая лично или давая другим с 
помощью ссуд возможность занимать добавочное число рабочих: 
доход может быть превращён в капитал только посредством 
труда. Если доход его состоит из хлеба, он будет расположен 
обменивать его на топливо, мясо, масло, сыр и другие товары, 
на которые обычно затрачивается заработная плата, или, что 
то же самое, он продаст свой хлеб за деньги, уплатит заработ­
ную плату своим рабочим деньгами и создаст, таким образом, 
спрос на те товары, которые могут быть получены из других 
стран в обмен на излишний хлеб. Таким путём будут вос­
произведены товары, имеющие большую стоимость, которые он 
сможет употребить таким же образом, умножая собственное бо­
гатство и увеличивая богатство и ресурсы своей страны.

Нет большего заблуждения, чем предположение, что может 
существовать такая нация, которая не нуждалась бы в каких- 
нибудь товарах. Она может обладать в избытке одним или мно­
гими товарами, для которых не находит рынка у себя дома. 
Она может иметь больше сахара, кофе, сала, чем она может 
потребить или которыми она может распорядиться, но ни одна 
страна никогда не имела всеобщего перепроизводства всех то­
варов. Это, очевидно, невозможно. Если страна обладает всеми 
предметами, необходимыми для поддержания жизни и для ком­
форта человека, и если соответствующие доли тех и других 
соответствуют обычной практике потребления, то, несмотря на 
изобилие, они всегда найдут рынок сбыта; из этого следует, что 
раз страна обладает товаром, на который нет спроса дома, она 
будет стремиться обменять его на другие товары в той пропор­
ции, в которой они потребляются.

Ни одна страна не производит хлеб или какой-либо другой 
товар с целью реализовать его стоимость в деньгах — случай, 
предполагаемый или заключающийся в случае, предположенном 
в статье критика, так как деньги являются наиболее невыгод­
ным объектом, которому может быть посвящён труд человека. 
Деньги представляют как раз тот товар, который, пока он не 
обменён снова, никогда не прибавляет ничего к богатству
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страны; ясно, следовательно, что увеличение их количества так 
же мало является добровольным актом со стороны какой-либо 
страны, как и со стороны отдельного индивида. Деньги навя­
зываются им только вследствие их относительно меньшей сто­
имости в тех странах, с которыми данная страна или данный ин­
дивид находятся в сношениях.

Пока страна употребляет в качестве денег драгоценные ме­
таллы и не имеет собственных рудников, вполне мыслимо, что 
она может в значительной степени увеличить количество про­
дуктов своей земли и труда, ничего не прибавляя к богатству, 
ибо страны, владеющие рудниками, могут добыть в то же самое 
время такое огромное количество драгоценных металлов, что 
вынудят промышленную страну увеличить своё денежное обра­
щение на сумму, равную по стоимости всему приросту её про­
изводства. Но при таких условиях добавочное количество денег 
плюс количество их, находившееся раньше в обращении, не бу­
дет иметь большей стоимости, чем первоначальное количество 
средств обращения. Таким образом, наша промышленная нация 
станет данницей тех стран, которые владеют рудниками, и будет 
вести торговлю, в которой она ничего не выигрывает, а всё теряет.

Я вовсе не расположен отрицать, что вексельные курсы нахо­
дятся в состоянии постоянных колебаний по отношению ко всем 
странам, но, как правило, эти колебания не достигают таких пре­
делов, при которых становится более выгодным делать переводы 
при помощи слитков, чем посредством покупки векселей. Пока 
это так, нельзя оспаривать, что ввоз балансируется вывозом. 
Изменяющийся спрос всех стран может быть удовлетворён, а 
вексельные курсы их будут одинаково уклоняться в какой-то 
степени от паритета, если денежное обращение одной из них 
чрезмерно или недостаточно в сравнении с остальными. Пред­
положим, что Англия посылает товары в Голландию и не нахо­
дит там товаров, которые пригодны для английского рынка, 
или, что то же самое, предположим, что мы можем купить эти 
товары дешевле во Франции. В этом случае мы ограничиваем 
свою операцию продажей товаров в Голландии и покупкой 
других товаров во Франции. Денежное обращение Англии не 
нарушается какой-либо из этих сделок, так как мы платим Фран­
ции векселем на Голландию, и в данном случае не будет ни 
излишка ввоза, ни излишка вывоза. Однако вексельный курс 
может быть для нас благоприятен по отношению к Голландии 
и неблагоприятен по отношению к Франции и будет таковым, 
если счета не будут балансированы ввозом во Францию товаров 
из Голландии или из какой-нибудь страны, задолжавшей Гол­
ландии. Если такого ввоза не будет, то неблагоприятный век­
сельный курс может образоваться только благодаря относитель­
ному избытку средств обращения в Голландии в сравнении
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с количеством их во Франции, и для обеих стран будет более 
удобно, чтобы оплата векселей производилась путём пересылки 
слитков. Если баланс установится при помощи пересылки това­
ров, то вексельный курс между всеми тремя странами будет на 
уровне паритета. Если он установится при помощи слитков, 
то вексельный курс между Голландией и Англией будет на­
столько выше паритета, насколько вексельный курс между 
Францией и Англией будет ниже паритета, разница же будет 
равняться расходам по пересылке слитков из Голландии во 
Францию. Результат был бы тот же, если бы в такой сделке 
приняла участие любая нация мира. Если бы Англия купила 
товары у Франции и продала их Голландии, то Франция могла 
бы купить на такую же сумму товаров у Италии, Италия могла 
бы это сделать по отношению к России, Россия — по отношению 
к Германии, а Германия могла бы закупить в Голландии товары 
на ту же сумму за вычетом лишь 100 тыс. ф. ст. Германии могла 
бы быть нужна такая сумма в слитках либо для пополнения не­
достатка средств обращения, либо для производства металли­
ческой посуды. Все эти разнообразные сделки могли бы быть вы­
полнены посредством векселей, за исключением 100 тыс. ф. ст., 
которые были бы уплачены Голландией из имеющегося у неё 
излишка монеты или слитков или собраны Голландией в мо­
нетах различных стран Европы. Вопреки заявлению критика 
никто не утверждает, что «плохой урожай или необходимость 
уплаты субсидии какой-либо стране немедленно и неизменно 
сопровождались бы необычным спросом на муслины, металличе­
ские изделия и колониальные продукты»: ведь те же результаты 
получались бы и при условии, что страна, платящая субсидию 
или страдающая от плохого урожая, принуждена была бы вво­
зить меньше других товаров, чем она привыкла делать прежде.

Наш критик замечает (стр. 345): «Ошибка того же рода, как 
та, на которую мы здесь указали, проникла и в другие части 
памфлета г-на Рикардо и в особенности отличает начало его рас- 
суждений. Он, повидимому, думает, что если драгоценные ме­
таллы были однажды распределены между различными стра­
нами земли соответственно их относительному богатству и тор­
говле, то, поскольку каждая из них одинаково нуждается в том 
количестве этих металлов, которое она действительно исполь­
зует, ни одна не будет подвергаться искушению ввозить их или 
вывозить до тех пор, пока не будет открыт либо новый рудник, 
либо новый банк или пока не наступит какое-нибудь резкое 
изменение в их относительном благосостоянии». И затем 
(стр. 361): «Мы уже обратили внимание на ошибку (допущенную, 
однако, главным образом г-ном Рикардо и от которой «Доклад 
о слитках» совершенно свободен), состоящую в том, что 
г-н Рикардо отрицает существование торгового или платёжного
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баланса, не связанного с каким-нибудь первоначальным излиш­
ком или недостатком средств обращения». «Но имеется и другое 
положение, на котором сходятся все исследователи и с которым 
мы тем не менее не можем согласиться, склоняясь скорее к взгля­
дам меркантилистов на этот предмет. Хотя эти исследователи 
признают, что слитки иногда перемещаются из одной страны 
в другую в силу причин, связанных с вексельным курсом, они 
всё же представляют дело так, как будто сделки такого рода 
играют совершенно незначительную роль. Г-н Гэскиссон заме­
чает, что «операции по торговле слитками имеют своим почти 
единственным источником новые партии металла, которые еже­
годно доставляются из рудников Нового Света; эти операции 
ограничиваются главным образом распределением новых пар­
тий металла между различными частями Европы. Если бы до­
ставка их совершенно прекратилась, то сделки с золотом и се­
ребром как предметами внешней торговли были бы очень незна­
чительны и весьма кратковременны»».

«Г-н Рикардо в своём ответе г-ну Бозанкету ссылается на это 
место с особенным одобрением». Так вот, я не в состоянии вы­
яснить, чем это мнение г-на Гэскиссона отличается от выска­
занного мною прежде и комментированного нашим критиком.

Оба положения в сущности совершенно одинаковы и должны 
или устоять, или пасть вместе. Если «мы признаём, что слитки 
иногда перемещаются из одной страны в другую в силу причин, 
связанных с вексельным курсом», то мы не признаём, что это 
будет происходить до тех пор, пока вексельный курс упадёт до 
пределов, при которых вывоз слитков сделается прибыльным; 
я держусь того мнения, что если бы он упал так сильно, то 
лишь в результате дешевизны и избыточности средств обраще­
ния, которое имело бы своим почти единственным источником 
новые партии металла, ежегодно доставляемые из рудников 
Нового Света. Таким образом, положение, по которому критик 
расходится со мной, не другое, а то же самое.

Если «хорошо известно, что большинство государств имеет 
в своих обычных торговых сношениях почти постоянно благо­
приятный вексельный курс с некоторыми странами и почти по­
стоянно неблагоприятный с другими», то какой другой причине 
можно приписать это, кроме той, которая была упомянута г-ном 
Гэскиссоном? «Новым партиям металла, которые ежегодно 
доставляются (и почти по тому же самому назначению) из руд­
ников Нового Света». Д-р Смит, повидимому, не отдавал себе 
достаточного отчёта в том могущественном и единообразном 
воздействии, которое этот поток слитков оказывал на вексель­
ный курс; он был склонен сильно переоценивать употребление 
слитков при ведении различных окольных отраслей внешней тор­
говли, к которым страна считает необходимым прибегать,
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В ранних и примитивных торговых сделках между нациями, как 
и в ранних и примитивных сделках между индивидами, люди 
мало экономят как деньги, так и слитки; только под влиянием 
цивилизации и культуры бумажные деньги начинают выпол­
нять при обмене между различными государствами те самые 
функции, которые они с такой выгодой выполняют при обмене 
между отдельными лицами в одной и той же стране. Мне кажется, 
что критик недостаточно осведомлён о тех размерах, в ко­
торых осуществляется принцип экономии драгоценных ме­
таллов при обмене между нациями. Он, повидимому, не при­
знаёт даже всей силы этого принципа и в пределах одной нации: 
из одного абзаца на стр. 346 читатели могут сделать вывод, что, 
по мнению нашего критика, между отдельными областями од­
ной и той же страны происходит частое перемещение средств 
обращения. Он сообщает нам, что «в употреблении всегда имеется 
и будет иметься известное количество драгоценных метал­
лов, долженствующее выполнять те же функции при обмене 
между разными нациями, связанными друг с другом узами тор­
говли, какие деньги одной страны выполняют по отношению 
к отдалённым друг от друга областям». Какие же функции 
выполняют деньги данной страны по отношению к отдалён­
ным друг от друга областям?

Я глубоко убеждён, что во всём многообразии торговых сде­
лок, которые совершаются между отдалёнными друг от друга 
областями нашего королевства, деньги принимают очень не­
значительное участие, так как ввоз почти всегда балансируется 
вывозом г; доказательством этому служит тот факт, что местные 
средства обращения отдельных областей (а они не имеют ника­
ких других) редко имеют хождение на каком-либо значитель­
ном расстоянии от того места, где они выпущены.

Мне кажется, что критик соблазнился ошибочной доктриной 
купцов, согласно которой деньги могут вывозиться в обмен на 
товары, хотя бы они и не были дешевле в вывозящей стране. 
Ведь иначе он никак не мог бы объяснить повышение вексель­
ного курса, которое в некоторых случаях сопровождало увели­
чение количества банкнот, как это констатировал в докладе, 
представленном Комитету о слитках, г-н Пирс, бывший прежде 
заместителем управляющего, а теперь ставший управляю­
щим Английским банком. Критик говорит: «С этой точки зре­
ния, конечно, не легко объяснить улучшение вексельного курса 
при явно возрастающем выпуске банкнот: явление, имевшее 
место довольно часто; на этом особенно настаивал заместитель

1 Часть продукта отдельных областей вывозится без всякой компен­
сации, потому что составляет доход абсентеистов (землевладельцев, жи­
вущих постоянно вне пределов данной провинции), но это соображение не 
может иметь никакого влияния на вопрос о средствах обращения.
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управляющего Английским банком, как на доказательстве, что 
наш вексельный курс не находится ни в какой связи с состоя­
нием нашего обращения».

Однако эти обстоятельства не являются абсолютно несовме­
стимыми между собою. Г-н Пирс подобно критику «Edinburgh 
Review», повидимому, совершенно не понял принципа, выдви­
нутого защитниками отмены билля о запрещении платежей 
звонкой монетой. Сторонники отмены вовее не утверждают, как 
это им приписывают, что увеличение количества банкнот будет 
постоянно понижать вексельный курс; по их мнению, такой 
результат получится только в случае избыточного денежного 
обращения. Остаётся, следовательно, рассмотреть, всегда ли 
увеличение количества банкнот необходимо сопровождается 
непрерывным ростом количества находящихся в обращении 
денег; ведь если я покажу отчётливо, что это не так, то объяс­
нить повышение вексельного курса увеличением количества 
банкнот будет отнюдь не трудно.

Каждый охотно допустит, что, пока в обращении находится 
большое количество монеты, всякое возрастание количества 
банкнот, хотя бы на короткое время, понизит стоимость всего 
денежного обращения, как бумажного, так и золотого. Такое 
понижение не будет, однако, постоянным, потому что избыток 
и дешевизна средств обращения понизят вексельный курс и 
вызовут вывоз части монеты; последний прекратится, как 
только остаток средств обращения приобретёт вновь свою преж­
нюю стоимость и восстановится паритет вексельного курса. Уве­
личение количества мелких банкнот приведёт, таким образом, 
в конечном результате к замене одних средств обращения дру­
гими, металлического обращения бумажно-денежным, но не 
будет иметь такого действия, какое имеет подлинное и непре­
рывное увеличение количества денег, находящихся в обраще­
нии х. Но мы, однако, имеем в своём распоряжении критерий, 
с помощью которого мы можем определить относительное коли­
чество денег, находившихся в обращении в различные периоды 
независимо от банкнот; хотя мы и не можем положиться без­
условно на этот критерий, он всё же будет достаточно точным 
для решения обсуждаемого нами теперь вопроса. Этим крите­
рием служит количество банкнот в 5 ф. ст. и выше, находящееся 
в обращении и сохраняющее всегда, как мы имеем основание

1 Что увеличение количества банкнот ниже 5 ф. ст. должно скорее 
рассматриваться как замена вывезенной монеты, чем как действительное 
увеличение средств обращения, это нередко и справедливо утверждают 
люди, возражающие против аргументации Комитета о слитках; но когда 
те же самые джентльмены желают установить свою любимую теорию, со­
гласно которой между количеством средств обращения и нормой вексель­
ного курса нет никакой связи, они не забывают призвать на помощь те 
самые мелкие банкноты, которые они прежде отвергали.
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считать, некоторую довольно правильную пропорцию ко всей 
массе средств обращения. Так, если с 1797 г. банкноты этой 
категории увеличились с 12 до 16 млн., мы можем сделать вывод, 
что вся масса средств обращения выросла на V», если области, 
в которых обращаются банкноты, не расширились и не сокра­
тились. Банкноты ниже 5 ф. ст. будут выпускаться по мере 
того, как металлические деньги извлекаются из обращения, 
и количество их будет увеличиваться дальше, если увеличится 
также количество банкнот высшего наименования.

Если я прав в этом пункте, т. е. в том, что увеличение коли­
чества наших средств обращения связано с увеличением коли­
чества банкнот в 5 ф. ст. и выше и никоим образом не может быть 
объяснено увеличение количества однофунтовых или двух­
фунтовых банкнот, которые заняли место вывезенных или спря­
танных гиней, то я должен целиком отвергнуть расчёты г-на 
Пирса, ибо последний исходит из предположения, что каждое 
увеличение количества банкнот этой категории представляет 
увеличение средств обращения на ту же сумму. Если мы примем 
во внимание, что в 1797 г. в обращении не было банкнот в 1 и 2 
ф. ст., но что их место было целиком заполнено гинеями и что, 
начиная с этого периода, таких банкнот было выпущено не 
меньше чем на 7 млн. ф. ст.,— отчасти для того, чтобы занять 
место вывезенных и спрятанных гиней, отчасти чтобы сохранить 
пропорцию между средствами обращения для крупных и для 
мелких платежей,— то мы увидим, к каким ошибкам может 
привести такое рассуждение. Я не могу придавать записке г-на 
Пирса, о которой идёт речь, никакого значения, поскольку она 
выступает против мнения, которое я позволил себе высказать, 
а именно, что неблагоприятный торговый баланс, а следова­
тельно, и низкий вексельный курс могут во всех случаях быть 
прослежены до относительно избыточного и дешёвого обраще­
ния х. Но если бы рассуждение г-на Пирса не было столь же 
неверным, как неверны его факты, то это нисколько не гаран­
тировало бы верности заключений, которые он из них сделал.

Г-н Пирс констатирует, что количество банкнот возросло 
с января 1808 г. до рождества 1809 г. с 17Уг до 18 млн., или на 
500 тыс. ф. ст., тогда как вексельный курс на Гамбург упал 
в течение этого же периода с 34 шилл. 9 гротов до 28 шилл. 
6 гротов; следовательно, увеличение количества банкнот состав­
ляло меньше чем 3%, а падение вексельного курса — больше 
чем 18%.

1 Мы не думаем отрицать, что внезапное нашествие неприятеля или 
какое-либо потрясение, делающее владение собственностью в данной 
стране непрочным, может составить исключение из этого правила, но 
вексельный курс будет в общем неблагоприятен для стран, находящихся 
в таких условиях.
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Но откуда получил г-н Пирс информацию, согласно которой 
только 18 млн. ф. ст. в банкнотах находилось в обращении 
к рождеству 1809 г.? Просмотрев все отчёты, которые мне уда­
лось найти относительно количества банкнот в обращении 
в конце 1809 г., я могу только сделать вывод, что утверждение 
г-на Пирса неправильно. Г-н Мэшет в своих таблицах даёт 
четыре годичные сводки о числе банкнот. В последней, за 
1809 г., он констатирует, что количество банкнот в обращении 
составляло 19 742 998 ф. ст.

Согласно приложению к «Докладу о слитках» и отчётам, не­
давно представленным в палату общин, количество банкнот, на­
ходившихся в обращении, повидимому, составляло:

ф. ст.
12 декабря 1809 г . ....................  19 727 520

1 января 1810 *   20 669 320
7 » 1810 ъ .....................  19 528 030

В течение многих месяцев до декабря оно не было ниже. 
Когда я впервые обнаружил эту неточность, я думал, что 
г-н Пирс мог пропустить в обеих оценках соло-векселя Англий­
ского банка, хотя в декабре 1809 г. сумма их не превышала 
880 880 ф. ст.; но, заглянув в отчёт о числе банкнот в обра­
щении, включающий и соло-векселя Английского банка в январе 
1808 г., я нашёл, что г-н Пирс показал их в большей сумме, чем 
я мог где бы то ни было найти: действительно, его оценка 
превышает цифру, приведённую в отчёте Английского банка 
на 1 января 1808 г., почти на 900 тыс. ф. ст., а это значит, 
что с 1 января 1808 г. до 12 декабря 1809 г. общая сумма 
банкнот возросла с 16 619 240 до 19 727 520 ф. ст.— разница 
больше чем в 3 млн. ф. ст. вместо 500 тыс., о которых говорил 
г-н Пирс, и в 2 млн., если справка г-на Пирса верна для 
какого-нибудь момента в январе 1808 г.

Кроме того, утверждение г-на Пирса, что с января 1803 г. до 
конца 1807 г. общая сумма банкнот возросла с 16% до 
18 млн. ф. ст.,— увеличение на 1 /4 млн. ф. ст.— преувеличивает, 
по-моему, на полмиллиона действительную цифру. Увеличение 
количества банкнот в 5 ф. ст. и выше, включая соло-вексель 
банка, не превысило в течение этого периода 150 тыс. ф. ст. 
Важно подчеркнуть все эти ошибки для того, чтобы те, кто, не­
смотря на мои аргументы, соглашается в принципе с г-ном Пир­
сом, увидели бы, что факты не оправдывают в данном случае вы­
воды, которые этот джентльмен извлёк из них; в действитель­
ности все расчёты, основанные на каких-либо отдельных данных 
о сумме банкнот за день или неделю при более высокой или более 
низкой общей средней, взятой для некоторого более раннего 
или более позднего периода, мало пригодны для опровержения 
теории, которая имеет за собой много других доказательств
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своей истинности. Таковой я считаю теорию, согласно которой 
неограниченное увеличение денежного обращения, в основе 
которого не лежит какой-либо определённый стандарт стои­
мости, может и должно производить постоянное понижение ве­
ксельного курса сравнительно со страной, денежное обращение 
которой имеет в своей основе такой стандарт.

Определив, таким образом, подлинную значимость записки 
г-на Пирса, я прошу читателя обратить внимание на таблицу*, 
которую я составил на основе данных, приведённых в «Докладе 
о слитках» и в документах, которые были представлены с того 
времени палате общин. Я приглашаю читателя сравнить коли­
чество обращающихся в стране более крупных банкнот с изме­
нениями в вексельном курсе; я уверен, что он не найдёт ника­
кого затруднения в согласовании принципа, защищаемого мною, 
с действительными рассматриваемыми нами фактами, в особен­
ности, если он примет во внимание, что результат увеличения 
массы средств обращения проявляется полностью не сразу: 
для получения полного эффекта требуется известный период. 
Надо также помнить, что повышение или понижение цены се­
ребра в сравнении с ценой золота изменяет относительную сто­
имость денег в Англии и в Гамбурге и, следовательно, делает 
денежное обращение той или другой страны относительно из­
быточным и дешёвым и что тот же самый результат вызывается, 
как я уже констатировал, богатым или скудным урожаем в на­
шей стране или в тех странах, с которыми мы ведём торговлю, 
или, наконец, каким-нибудь другим увеличением или умень­
шением их действительного богатства; такие увеличения или 
уменьшения изменяют отношение между товарами и деньгами, 
а тем самым и стоимость средств обращения. При наличии та­
ких поправок я опасаюсь лишь одного: могут найти, что воз­
ражения г-на Пирса следует отвергнуть, не прибегая, однако, 
к признанию несостоятельности его принципа. Допустить его 
значило бы установить меркантилистскую теорию вексельного 
курса и взять на себя ответственность за столь значительный 
отлив средств обращения, что ему можно было бы противодейст­
вовать только накоплением нашей монеты в Английском банке 
и освобождением директоров его от обязательства уплачивать 
банкноты звонкой монетой.

Вексельные курсы на Гамбург взяты из «Бюллетеня Ллойда».
Среднее количество банкнот с 1797 до 1809 г. включительно 

взято в следующей таблице из доклада Комитета о слитках. 
Вексельные курсы извлечены из таблицы, представленной Мо­
нетным двором парламенту. Английский банк представил пар­
ламенту три отчёта о количестве его банкнот, находившихся

* См. табл, на стр. 97.
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Данные, представленные г-ном Пирсом Комитету о слитках 1

Общая сумма 
банкнот 

(в млн. ф. ст.)
Вексельный курс 

на Гамбург 
(в шилл. и грот.)

27 февраля 1797 г ..................................
Постепенный рост в 1797 и 1798 гг.

8V. 35 6

д о ......................................................... 13 38 0
Март 1799 г ..............................................
После этого периода — крупное тор­

говое расстройство, ввоз больших 
количеств хлеба, тяжёлые субси­
дии. В связи с этим — понижение 
вексельного курса на Гамбург,

i3 l/t 37 7

который 2 января 1801 г.упал до 
Между концом 1799 г. и концом 

1802 г. выпущено увеличенное 
количество банкнот в 1 и 2 ф. ст., 
повысившее общую сумму всех

29 8

банкнот................................................. от 131/а до
16V.

Колебания век­
сельного курса от 
33 шилл. 3 грот, 
до 29 шилл. 8 грот.

С января 1803 г. до конца 1807 г. . 

С января 1808 г. до рождества

от 16Vj до 18 Колебания век­
сельного курса от 
32 шилл. 10 грот, 
до 35 шилл. 10 
грот.

1809 г ...................................................... от 17Va ДО 18 Падение век­
сельного курса от 
34 шилл. 9 грот, 
до 28шилл. 6 грот.

в обращении в 1810 г.: первый — за 7 и 12-е число каждого 
месяца, второй — понедельно с 19 января до 28 декабря 1810 г. 
и третий — также понедельно с 3 марта до 29 декабря 1810 г. 
Средняя сумма банкнот Английского банка составляет (ф. ст.):

согласно первому отчету 
согласно второму отчёту 
согласно третьему отчёту

банкнот выше 5 ф. ст ., 
включая соло-векселя

15 706 226
16 192 110 
16 358 230

банкнот 
ниже 5 ф.ст.

6 560674 
6 758895 
6 614 721

И т о г о ................  48 256 566 19 934 290
Общая с р е д н я я ................  16085522 6 644 763

1 В ваписке г-на Пирса я опустил всё, что относится к количеству на­
ходящихся в обращении банкнот до отмены платежей наличными, ибо, 
пока публика могла получать звонкую монету в обмен на свои банкноты, 
вексельный курс мог снижаться под влиянием банковских эмиссий лишь 
на очень короткое время.



98 ВЫСОКАЯ ЦЕНА СЛИТКОВ

В годы, отмеченные звёздочкой*, стоимость серебра в 
сравнении с золотом превышала монетную оценку; в особен­
ности это имело место в 1801 г., когда можно было купить 
унцию золота за количество серебра меньше 14 унций. Монет­
ная оценка давала отношение 1:15,07; нынешняя рыночная 
цена — почти 1:16.

Средняя сумма банкнот Английского банка, 
находившихся в обращении в каждом из указанных годов

Годы

Банкноты в 
5 ф. ст. и 

выше, вклю­
чая соло- 

векселя банка

Банкноты 
ниже 

5 ф. ст.
Итого

банкнот
Высший 

вексельный 
курс на 
Гамбург

Низший 
вексельный 

курс на 
Гамбург

(ф. ст.)

1798 И 527 250 1 807 502 13 334 752 38,2 янв. 37,4 дек.
♦1799 12 408 522 1 653 805 14062327 37,7 » 31,6 окт.
♦1800 13 598 666 2 243 266 15 841 932 32,5 май 31— февр.
♦1801 13 454 367 2 715182 16 169 594 31,8 окт. 29,8 янв.
♦1802 13 917 977 3 136 477 17 054 454 34— дек. 32— февр.

1803 12 983 477 3864 045 16847 522 35— » 34— янв.
1804 12 621 348 4723 672 17 345020 36— июнь 34,8 февр.

♦1805 12 697 352 4 544 580 17 241932 35,8 март 32,9 ноябрь
♦1806 12844 170 4 291 230 17135400 34,8 дек. 33,3 янв.
♦1807 13 221 988 4183 013 17 405 001 34,10 март 34,2 сент.
♦1808 13 402 160 4132420 17 534580 35,3 июль 32,4 дек.

1809 14133 615 4 868 275 19001890 31,3 янв. 28,6 ноябрь
1810 16 085 522 6644 763 22 730 285 31,2 июнь 28,6 дек.
1811 — — — 26,6 янв. 24— март

В текущем 1811 г. Английский банк представил отчёт о сумме 
своих банкнот за первые 18 дней этого года. Средняя сумма 
банкнот в 5 ф. ст. и выше, находившихся в обращении в эти 
18 дней, включая соло-векселя банка,

составляла................................................. 16 286 950 ф. ст.
а банкнот ниже 5 ф. ст........................  7 260575 » ъ

В с е г о . . .  • 23 547 525 ф. ст.

«Если бы,— говорит наш критик,— значительная доля на­
ходящихся в обращении денег была взята у праздных людей и у 
тех, кто ответ на постоянные доходы **, и передана фермерам, 
фабрикантам и купцам, то соотношение между капиталом и дохо­
дом было бы в значительной степени изменено к выгоде капитала,

* См. таблицу ниже*
♦♦ Курсив Рикардо.
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и в течение короткого времени продукт страны значительно 
увеличился бы». Верно несомненно, что те объём» денежного об­
ращения увеличивает национальное богатство, а тное рас­
пределение денег». Если бы поэтому можно было считать несом­
ненным, что изобилие, а следовательно, и обесценение средств 
обращения уменьшат потребительную способность праздных 
и непроизводительных классов и увеличат численность трудо­
любивых и производительных, то в результате, несомненно, 
увеличилось бы и национальное богатство, ибо то, что прежде 
расходовалось в качестве дохода, теперь реализовалось бы в 
форме капитала. Но вопрос состоит в том, произведёт ли изли­
шек средств обращения именно такое действие? Не будет ли 
1 тыс. ф. ст., сбережённая денежным капиталистом из его до­
хода и отданная в ссуду фермеру, так же производительна, как 
если бы она была сбережена самим фермером? Наш критик 
замечает, что «при каждом новом выпуске банкнот не только 
возрастает количество средств обращения, но изменяется и 
распределение всей их массы. Значительная часть попадает 
в руки тех, кто потребляет и производит, а меньшая — 
в руки тех, кто только потребляет». Но разве это дейст­
вительно неизбежно? Автор считает, повидимому, доказанным, 
что люди, имеющие определённый доход, должны потреблять 
его целиком и что ни одна часть его не может сберегаться и 
ежегодно прибавляться к капиталу. Но это весьма далеко от ис­
тинного положения вещей, и я спросил бы: разве денежные капи­
талисты, сберегая половину своего дохода и помещая его в фон­
ды, т. е. освобождая, таким образом, капитал, который в конеч­
ном счёте будет использован теми, кто потребляет и производит, 
не дадут такого же стимула росту национального богатства, 
какой дало бы обесценение их доходов на 50% путём выпуска 
банкнот и лишения их всякой возможности сберегать; это имело 
бы место, несмотря на то, что банк ссужал бы промышленнику 
сумму банкнот, равную по стоимости уменьшенному доходу 
денежного капиталиста. Различие, и единственное различие, 
состоит, мне кажется, в том, что в одном случае процент по де­
нежной ссуде уплачивался бы действительному собственнику 
имущества, а в другом он был бы в конечном счёте уплачен в 
форме увеличенных дивидендов или премий собственникам 
Английского банка, которые получили бы возможность при­
своить его себе вопреки справедливости. Если бы кредитор 
банка употребил свои деньги для менее прибыльных операций, 
чем человек, использовавший сбережения денежных капита­
листов, то для страны от этого получился бы чистый убыток. 
Таким образом, поскольку обесценение средств обращения рас­
сматривается как стимул к производству, оно может дать и 
положительный результат и отрицательный.
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Я не вижу никакого основания, в силу которого такое обес­
ценение должно уменьшить численность праздного и увели­
чить численность производительного класса общества, а что оно 
принесёт вред—ото во всяком случае несомненно, ибо оно должно 
сопровождаться такой степенью несправедливости по отноше­
нию к отдельным лицам, что одно лишь осознание её вызовет 
порицание и негодование всех тех, кто не остаётся равнодуш­
ным к справедливости.

G взглядами, изложенными в остальной части статьи, я от 
души согласен и не сомневаюсь, что старания автора её будут 
в самой сильной степени способствовать опровержению массы 
ошибок и предрассудков, прочно укоренившихся в обществен­
ном мнении по этому столь важному вопросу.

Согласно предложению Комитета о слитках Английский 
банк должен в течение двух лет возобновить платежи металлом 
по своим банкнотам; но против такой меры нередко возражают, 
что в случае принятия её банк будет испытывать значительные 
трудности в получении необходимого для этой цели количества 
слитков. Нельзя отрицать, что Английский банк должен благо­
разумно собрать большой металлический запас, могущий удов­
летворить все предъявленные требования, для того чтобы закон 
об отмене платежей наличными мог быть отменён. Комитет 
о слитках установил, что средняя сумма банкнот, находившихся 
в обращении, включая соло-векселя Английского банка, соста­
вляла в 1809 г. 19 млн. ф. ст. В течение того же самого периода 
средняя цена золота равнялась 4 ф. ст. 10 шилл., превосходя, 
таким образом, его монетную цену почти на 17%, а это является 
доказательством обесценения денег почти на 15%. Следова­
тельно, уменьшение числа обращавшихся в 1809 г. банкнот 
на 15% должно было бы в согласии с принципами комитета под­
нять их до паритета и уменьшить рыночную цену золота до 3 ф. ст. 
17 шилл. 10% пенс.; но до того, как такое уменьшение имело бы 
место, прекращение действия закона об отмене платежей налич­
ными создало бы непосредственную опасность как для Англий­
ского банка, так и для публики. Но, говорят защитники Англий­
ского банка, допустим (на самом деле мы этого, конечно, не 
делаем), что ваши принципы правильны, допустим, что после 
такого уменьшения количества банкнот стоимость остатка их 
поднимется настолько, что требовать у банка монету в обмен 
на банкноты не представит ни для кого никакого интереса, так 
как вывоз слитков не будет приносить никакой прибыли. Ка­
кую гарантию имел бы тогда Английский банк против порож­
дённой капризом или злой волей всеобщей практики отказа от 
пользования мелкими банкнотами и требований гиней в обмен 
на них? Английский банк должен был бы тогда не только умень­
шить обращение своих банкнот на 15% от общей суммы выпу-
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гков в 19 млн., не только запастись слитками на 4 млн. ф. ст., 
г. е. на всю сумму остающихся в обращении банкнот в 1 и 2 ф. ст., 
но и обеспечить себя также средствами для удовлетворения 
возможных требований оплаты мелких банкнот всех провинци­
альных банков королевства — и всё это в течение короткого 
периода — в два года. Следует признать, что, могут ли или не 
могут осуществиться подобные опасения, банку всё равно при­
шлось бы сделать некоторый запас на самый худший случай, и, 
хотя такое положение создалось бы в результате его собствен­
ной опрометчивости, было бы желательно по возможности спа­
сти его от её последствий. Если такие же выгоды для публики и 
такую же гарантию против обесценения денег можно полупить с 
помощью более мягких мероприятий, то нужно надеяться, 
что все стороны, пришедшие к принципиальному соглашению, 
соединят свои усилия, чтобы осуществить их. Пусть парламент 
потребует от Английского банка, чтобы он оплачивал (по 
требованию) все банкноты выше 20 ф. ст. и только их по соб­
ственному выбору — золотыми монетами, золотыми стандартны­
ми слитками или иностранною монетою (принимая во внимание 
разницы в пробе) по английской монетной стоимости золота, т. е. 
по 3 ф. ст. 17 шилл. 10/4 пенс, за унцию, с тем чтобы эти платежи 
были возобновлены в срок, указанный Комитетом о слитках.

Привилегия оплаты банкнот вышеуказанными способами 
может быть продолжена банку на три или четыре года по 
возобновлении платежей, а если это будет найдено выгод­
ным, то эта мера может быть объявлена постоянной. При 
такой системе уровень обесценения денег никогда не упал бы 
ниже их стандартной цены, так как унция золота и 3 ф. ст. 
17 шилл. 10/4 пенс, всегда сохраняли бы одинаковую стои­
мость. При помощи таких постановлений мы действительно 
могли бы предупредить извлечение из обращения всей суммы 
мелких банкнот, необходимых для мелких платежей, так 
как, не обладая такими банкнотами по крайней мере на 
20 ф. ст., никто не мог бы обменять их в банке, и даже в этом 
случае он получал бы за них не монету, а слитки. Правда, за 
эти слитки можно было бы получить гинеи на Монетном дворе, 
но не раньше, чем по истечении нескольких недель или меся­
цев, причём потеря процентов за это время рассматривалась 
бы как действительный расход — расход, на который никто не 
согласился бы, пока за мелкие банкноты можно было бы купить 
столько же товаров, сколько и за гинеи, которые они представ­
ляют. Другая выгода, связанная с осуществлением этого плана, 
заключалась бы в предупреждении бесполезной затраты труда, 
так бесполезно расходовавшегося при системе, господствовав­
шей до 1797 г., на чеканку гиней, тогда как последние при каж­
дом случае неблагоприятного вексельного курса, какими бы
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причинами он ни вызывался, отправлялись в* тигель и, несмотря 
на все запрещения, вывозились в форме слитков. Все сто­
роны признают, что такие запрещения были недействительными 
и что, какие бы препятствия ни ставились вывозу монеты, они 
весьма легко обходились.

Неблагоприятный вексельный курс может быть в конце кон­
цов исправлен только путём вывоза товаров (через посредство 
слитков) или же путём уменьшения размеров бумажно-денеж­
ного обращения. Таким образом, лёгкость, с которой слитки 
могут быть получены в банке, не может служить возражением 
против выдвигаемого плана, поскольку такая же степень лёг­
кости существовала на деле до 1797 г. и должна существовать 
при системе платежей банком. Такое возражение не следует 
вообще выдвигать: ведь теперь никто из тех, кто уделил доста­
точно внимания проблемам денежного обращения, не сомне­
вается больше не только в том, что закон против вывоза металла 
в форме ли монеты или в какой либо другой совершенно не­
действителен, но что он также неполитичен и несправедлив; 
будучи невыгоден только для нас, он выгоден для всего 
остального мира.

Предложенный здесь план объединяет, по моему мнению, 
выгоды всех банковских систем, принятых до сих пор в Европе. 
В некоторых его чертах он представляет аналогию с депозит­
ными банками Амстердама и Гамбурга. Через посредство 
этих учреждений всегда можно купить у банка слитки по уста­
новленной неизменной цене. То же самое предлагается для Ан­
глийского банка. Но в сундуках иностранных депозитных бан­
ков действительно сохраняется столько слитков, сколько в их 
книгах записано кредитов на деньги банка; соответственно 
этому налицо оказывается большой бездействующий капитал, 
равный всей сумме торгового обращения. Напротив, в нашем 
банке будет в наличии сумма банковских денег под названием 
банкнот в таком размере, в каком этого требуют нужды тор­
говли. В то же время в сундуках банка бездействующий капи­
тал будет храниться лишь в размерах того фонда, который банк 
будет считать необходимым держать в слитках, чтобы удов­
летворять могущий возникнуть на них спрос. Кроме того, сле­
дует всегда помнить, что, сокращая выпуск банкнот, банк будет 
в состоянии уменьшать по своему желанию такой спрос. В под­
ражание Гамбургскому банку, который покупает серебро по 
установленной цене, для Английского банка необходимо будет 
установить цену очень немногим ниже монетной цены, по кото­
рой он* во всякое время покупал бы за свои банкноты золотые 
слитки, какие ему могут предложить.

Совершенство банковской системы заключается в том, что она 
даёт возможность стране осуществлять своё денежное обраще­
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ние посредством бумажных денег (всегда сохраняющих свою 
стандартную стоимость) с возможно меньшим количеством мо­
неты или слитков. Именно к этому и приведёт наш план. И при 
серебряной монете мы имели бы при денежном обращении, ос­
нованном на верных принципах, наиболее экономную и наи­
более устойчивую денежную систему в мире. Изменения в цене 
слитков, каков бы ни был спрос на них на континенте или каково 
бы ни было количество их, поставляемое рудниками Америки, 
были бы ограничены пределами цен, по которым Английский 
банк покупает слитки, и монетной ценой, по которой он про­
даёт их. Количество обращающихся денег было бы приспособ­
лено к нуждам торговли с наибольшей точностью, и если бы 
Английский банк был временно настолько неосторожен, что 
переполнял бы обращение, то сила противодействия,которой об­
ладала бы публика, очень скоро напомнила бы ему о его ошибке. 
Что касается провинциальных банков, то они, как и теперь, 
должны были бы оплачивать свои банкноты по требованию банк­
нотами Английского банка. Это было бы достаточной гарантией 
против возможности для этих банков чересчур увеличивать 
бумажно-денежное обращение.

Не было бы никакого искушения переплавлять монету, и сле­
довательно, труд, который так бесполезно затрачивался одними 
на перечеканку того, что другие считали выгодным переплав­
лять в слитки, был бы полностью сбережён. Деньги не подвер­
гались бы ни порче, ни разрушению и обладали бы столь же 
неизменной стоимостью, как само золото,— великая цель, ко­
торую поставили себе голландцы и которую они осуществили 
при помощи системы, очень похожей на ту, которая здесь ре­
комендуется.
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Предварительные замечания.— Краткое изложение
возражений г-на Бозанкета на заключения Комитета

о слитках

Вопрос об обесценении наших денег приобрёл в последнее 
время особый интерес и привлёк к себе такое живое внимание 
всех мыслящих людей, что обещает нам самые благоприятные 
результаты. Мы чрезвычайно обязаны уже теперь Комитету о 
слитках за наиболее правильное изложение истинных принци­
пов, долженствующих регулировать денежное обращение наро­
дов, когда-либо опубликованное в достаточно авторитетной 
форме в нашей или любой другой стране. Нельзя было бы, однако, 
ожидать, чтобы столь важная реформа, предлагаемая Комите­
том, могла быть осуществлена, не вызывая самой горячей оппо­
зиции, диктуемой ошибочными принципами одних и взглядами, 
непосредственно вытекающими из интересов других. До сих 
пор такая оппозиция давала самые лучшие результаты; благо­
даря ей правильность принципов, изложенных Комитетом, была 
доказана более полно; на арену спора привлекались всё новые 
и новые борцы, и дискуссия ежедневно создавала, таким обра­
зом, новых сторонников правого дела. Однако из всех нападок 
на доклад Комитета нападки г-на Бозанкета показались мне 
наиболее сильными. Он не ограничивается, подобно своим пред­
шественникам, одной только декламацией, и хотя он отказы­
вается от рассуждений и аргументов, он подчёркивает именно 
те моменты, которые, по его мнению, являются неопровержи­
мыми доказательствами расхождения теории с прежней практи­
кой. Именно эти доказательства я и предполагаю рассмотреть, и 
я убеждён, что если мне не удастся доказать их полную несостоя­
тельность, то причиной тому будет не несостоятельность защи­
щаемых мною принципов, а недостаточность моих личных 
способностей. Г-н Бозанкет начинает с того, что использует 
вульгарное обвинение, которое в последнее время так часто 
выдвигалось даже в очень высоких сферах против теоретиков. 
Он предлагает публике не слушать их умозрительных построе­
ний, не подвергнув их предварительно проверке фактами, и он



108 ОТВЕТ Г-НУ БОЗАНКЕТУ

любезно предлагает взять на себя роль руководителя в этом испы­
тании. Бели бы наша страна вела до сих пор меновую торговлю 
и только впервые приступила к установлению системы, при 
которой денежное обращение облегчает торговые операции, 
то мы имели бы некоторое основание называть принципы, пред­
лагаемые общественному вниманию, чисто теоретическими; ибо 
если бы даже они и были продиктованы опытом прошлого, их 
практические последствия не были бы ещё обнаружены. Но раз 
основные начала давно уже введённого денежного обращения 
хорошо поняты, раз законы, регулирующие колебания уровня 
вексельного курса между странами, были известны и наблюда­
лись в течение столетий, то можно ли назвать чисто теоретиче­
ской систему, которая апеллирует к этим началам и может 
быть проверенной с помощью этих законов?

Именно такому рассмотрению подвергнут теперь доклад 
Комитета, и публику приглашают поверить, что принцип, кото­
рый противники его признают неприступным для теоретиче­
ских нападок и аргументов, может быть разгромлен путём апел­
ляции к фактам. Нам говорят, что, «как бы смело ни утверж­
дался этот принцип, как бы сильны ни были, повидимому, 
доводы разума в его пользу, он в общем неверен и противоречит 
фактам». Но именно таково испытание, которому я давно уже 
стремлюсь подвергнуть эту столь важную теорию. Я давно же­
лал, чтобы те, кто отказывается признать принципы, казалось 
бы санкционированные опытом, либо выдвинули свою собствен­
ную теорию для объяснения причин настоящего положения 
нашего денежного обращения, либо указали факты, расходя­
щиеся, по их мнению, с теорией, которую я защищаю в силу глу­
бочайшего убеждения.

Таким образом, я чувствую себя весьма обязанным г-ну 
Бозанкету. Если, как я в том уверен, я сумею опровергнуть 
его возражения, доказать их полную несостоятельность, убедить 
его, что именно его положения противоречат фактам и что своими 
предполагаемыми доказательствами он обязан ошибочному при­
менению принципа, а не несовершенству самого принципа, то я 
буду с уверенностью ожидать, что он откажется от своих оши­
бок и станет самым смелым защитником моих взглядов.

Г-н Бозанкет даёт такое изложение главных положений Ко­
митета, против которых он собирается возражать:

«1) Что колебания вексельного курса с чужими странами 
отнюдь не могут превысить в течение сколько-нибудь значитель­
ного времени расходы по перевозке драгоценных металлов из 
одной страны в другую и их страхованию.

2) Что цена золотых слитков отнюдь не может превосходить 
монетную цену, если только стоимость денег, которыми они 
оплачиваются, не упала ниже стоимости золота.
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3) Что, поскольку о том можно судить по материалам тамо­
женных отчётов о ввозе и вывозе, состояние вексельного курса 
должно быть особенно благоприятно.

4) Что в течение периода приостановки размена банкнот 
Английский банк обладает исключительной властью ограничи­
вать обращение банкнот.

5) Что обращение банкнот провинциальных банков зависит 
от выпусков Английского банка и пропорционально им».

И, наконец, «что количество бумажных денег в настоящее 
время чрезмерно, что они обесценены в сравнении с золотом и 
что высокая цена слитков и низкий вексельный курс являются 
в такой же мере последствиями, как и симптомами этого обес­
ценения».

Так как эти положения во всех существенных пунктах тож­
дественны с теми, которые высказал я и за которые на меня на­
пал г-н Бозанкет, то во избежание необходимости ссылаться в 
одном случае на мнение Комитета о слитках, а в другом — на 
моё собственное я буду на следующих страницах этой работы 
рассматривать их только как положение Комитета о слитках, 
отмечая в каждом отдельном случае каждый оттенок возмож­
ного разногласия между моими взглядами и взглядами Коми­
тета.

Г Л А В А  И
Рассмотрение данных, приведённых г-ном Бозанкетом 

и взятых им из истории вексельных курсов

О Т Д Е Л  П Е Р В Ы Й  

Вексельный курс на Гамбург

Первое оспариваемое положение гласит: вексельный курс 
с другими странами никогда не сможет измениться настолько, 
чтобы превысить в течение сколько-нибудь значительного вре­
мени расходы по перевозке драгоценных металлов из одной 
страны в другую и по их страхованию.

Можно ли назвать это положение теоретическим взглядом, 
выдвинутым теперь впервые? Разве оно не было санкциониро­
вано работами Юма и Смита? И разве оно не признавалось бес­
спорным даже практиками?

Г-н... в своём показании перед Комитетом о слитках заме­
чает, что «степень, в какой может упасть вексельный курс, опре­
деляется расходами по перевозке слитков плюс соответствую­
щая прибыль за риск, с которым связана перевозка такого рода».

Г-н А. Гольдсмид не может припомнить, чтобы до приоста­
новки платежей звонкой монетой вексельный курс был когда- 
либо больше чем на 5% выше паритета.
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Г-н Грефюль констатировал, что «с тех пор, как он зани­
мается торговыми делами, он не может припомнить такого пе­
риода, предшествовавшего приостановке платежей Английским 
банком, когда вексельный курс стоял значительно ниже пари­
тета».

То же самое мнение было высказано многими практиками 
перед Комитетом палаты лордов в 1797 г.

Но, выступая против всех этих мнений, г-н Бозанкет ссы­
лается на факты, которые, как он имеет смелость думать, до­
казывают неосновательность защищаемой доктрины. «В тече­
ние 1764—1768 гг.— четырёх лет, предшествовавших перече­
канке,— говорит он,— когда несовершенное состояние монеты 
вызвало превышение цены золота над его монетной ценой 
на 2—3%, вексельный курс на Париж был на 8—9% против 
Лондона и в то же самое время вексельный курс на Гамбург 
был в течение всего этого периода на 2—6% в пользу Лондона; 
здесь, таким образом, налицо прибыль в 12—14%, получаемая 
в мирное время сверх расходов по уплате долга на Париж гам- 
бургским золотом и долженствующая превысить фактические 
издержки перевозки на 8—10%. Достойно замечания, что сред­
ний вексельный курс на Гамбург, который в 1766 и 1767 гг. 
был на 5% в пользу Лондона, давал вместе с 2% превышения 
цены золота над его монетной ценой премию в 7% на ввоз зо­
лота в Англию или за вычетом 154 % расходов мирного времени 
чистую прибыль 5%; однако вексельный курс не выправился 
от этого. И в 1775,1776 и 1777 гг., после перечеканки, мы снова 
находим вексельный курс на Париж на уровне 5, 6, 7 и 8% 
против Лондона, в мирное время, когда вдвое меньшей суммы 
хватило бы, чтобы направить золото в Париж, и вчетверо мень­
шей, чтобы уплатить долги Парижа в Амстердаме.

А так как 1781, 1782 и 1783 годы были i одами войны, то 
вексельный курс был постоянно на 7—9% в пользу Парижа; 
в течение этого периода обращавшиеся в нашей стране деньги 
были обычно золотыми, и Английский банк вынужден был до­
ставлять публике золото по его монетной цене. Мы уже пока­
зали, какое незначительное действие произвели драгоценные 
металлы на выравнивание вексельного курса на Гамбург в тече­
ние 1797—1798 гг. Другой пример доставляют нам годы 1804 
и 1805, когда вексельный курс на Париж был на 7—9% 
в пользу Лондона.

В каждом из приводимых здесь случаев уровень колебания 
вексельных курсов значительно превосходил расходы по пере­
сылке золота из одной страны в другую и в большинстве слу­
чаев в несравненно большей степени, чем в настоящее время. 
Условия тех эпох,— это охотно признает каждый,— были бо­
лее благоприятны для сношений такого рода, чем в настоящее
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время, а состояние металлического обращения представляло 
тогда удобства, каких мы теперь не знаем, и всё же при всех 
этих невыгодах принцип, принятый Комитетом, оказался не­
применимым на практике; его нельзя поэтому считать тем со­
лидным основанием, на котором попытались воздвигнуть над­
стройку излишка и обесценения денег».

Если бы факты были действительно таковы, какими их из­
лагает г-н Бозанкет, я считал бы затруднительным согласовать 
их с моей теорией. Эта теория считает установленным, что раз 
в какой-либо отрасли есть возможность реализовать огромные 
прибыли, то это привлечёт к ней достаточное число капитали­
стов, а благодаря конкуренции между ними их прибыли упадут 
до общей нормы торгового барыша. Согласно этой теории этот 
принцип применим в особенности в торговле кредитными бума­
гами и известен не только одним английским торговцам; его 
прекрасно понимают и используют к своей выгоде также тор­
говцы кредитными бумагами и слитками в Голландии, Франции 
и Гамбурге. Хорошо известно, что конкуренция в этой отрасли 
торговли доводится до самой высокой степени. Неужели 
г-н Бозанкет предполагает, что теория, которая покоится на та­
ком прочном базисе опыта, может пошатнуться от одного или двух 
изолированных фактов, недостаточно известных нам? Если бы 
даже никто не пытался объяснить их, им можно было бы спо­
койно предоставить возможность производить своё естествен­
ное влияние на общественное мнение.

Но прежде чем допустить, что фактами г-на Бозанкета до­
казана несостоятельность рассуждений Комитета, мы должны 
исследовать источник, из которого почерпнуты эти так называе­
мые факты.

Г-н Бозанкет рассказывает нам, что «к памфлету г-на Мэ- 
шета приложена таблица, показывающая 1) вексельные курсы 
на Гамбург и Париж за прошедшие 50 лет и насколько они были 
в каждом случае выше или ниже паритета.

2) Цену золота в Лондоне и сравнение этой цены с англий­
ской стандартной или монетной ценой.

3) Количество банкнот в обращении и размер их предпола­
гаемого обесценения при сопоставлении их с ценою золота».

Точность этих таблиц должна быть признана или доказана, 
прежде чем выводы, вытекающие из их рассмотрения, могут 
получить признание; но в данном случае это не так, ибо точ­
ность этих таблиц дезавуируется самим г-ном Мэшетом, кото­
рый во втором издании своей брошюры признал ложность прин­
ципа, положенного в основу его расчётов, и дал нам новые и 
исправленные таблицы.

Второе издание памфлета г-на Мэшета сопровождалось сле­
дующим примечанием: «В первом издании этой работы я
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установил паритет вексельного курса на Гамбург в 33 шилл. 
и 8 грот, и считал паритет фиксированным на этом уровне, но 
согласно полученным мною с того времени более точным сведе­
ниям паритет считается равным 34 шилл. 11V4 грота, и в настоя­
щем издании я исхожу именно из этой цифры. Я  исправил также 
ошибку, заключавшуюся в том, что я рассматривал паритет 
как величину фиксированную; так как денежным материалом в 
Англии является золото, а в Гамбурге — серебро, то между 
этими странами не может существовать фиксированного пари­
тета, он будет изменяться в зависимости от всех колебаний в 
относительной стоимости золота и серебра. Так, например, 
если 34 шилл. IIV 4 грота гамбургских денег будут равняться
1 ф. ст., или 20/21 гинеи, при цене серебра в 5 шилл. 2 пенса за 
унцию, то при падении цены его до 5 шилл. 1 пенса или 
до 5 шилл. за унцию дело меняется, так как тогда цена 1 ф. ст. 
золотом, выраженная в серебре, увеличится и тем самым увели­
чится и цена его, выраженная в гамбургских деньгах.

Поэтому, чтобы найти действительный паритет, мы должны 
установить, какова была относительная стоимость золота и 
серебра в то время, когда паритет был фиксирован в 34 шилл. 
IIV 4 грота, и какова была их относительная стоимость в то 
время, для которого мы хотим вычислить паритет.

Например, если бы цена стандартного золота составляла 
3 ф. ст. 17 шилл. 10% пенс, за унцию, а серебра — 5 шилл.
2 пенса, то унция золота стоила бы тогда 15,07 унции серебра, 
что и является их монетным соотношением; 20 наших стандарт­
ных шиллингов содержали бы тогда столько же чистого серебра, 
сколько 34 шилл. IIV 4 грота; но если бы унция золота стоила
3 ф. ст. 17 шилл. 10% пенс., а серебра— 5 шилл. (как это имело 
место 2 января 1798 г.), то унция золота стоила бы тогда 15,57 
унции серебра. Поэтому, если бы 1 ф. ст. стоил по паритету 
15,07 унции серебра, то при действительной стоимости его в 
15,57 унции он доставлял бы 3% премии, а 3% премии на 34 
шилл. 1 1 V4 грота составляют 1 шилл. 19/10 грота; таким обра­
зом, если отношение стоимости золота к стоимости серебра 
равно 15,57 :1, то паритет будет равен 36 шилл. IV10 грота.

Вышеприведённое вычисление может быть сделано более 
понятным, если мы изобразим его следующим образом:

15,07:34 шилл. 11V4 грота= 15 ,5 7 :3 6  шилл. IV10 грота».
Так как всеми признано, что золото является стандартной 

мерой стоимости в нашей стране и что серебро выполняет ту же 
функцию в Гамбурге, то очевидно, что никакие таблицы, исхо­
дящие из фиксированного неизменного паритета, не могут быть 
правильны. Действительный паритет должен изменяться вме­
сте с каждым изменением в относительной стоимости двух ме­
таллов.
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Имеются, однако, и некоторые возражения против полной 
точности новых таблиц г-на Мэшета, которые я хочу сейчас 
привести.

Во-первых, он принял слишком низкий паритет для серебра 
относительно серебра; он вычислил на основании полученных 
им сведений, что 20 английских стандартных шиллингов в се­
ребре содержали столько же чистого металла, сколько 34 гам­
бургских шиллинга и 11V4 грота; но из таблицы д-ра Келли 
(«Доклад о слитках», стр. 207) явствует, что как в результате 
действительной проверки, так и на основе вычисления 20 шилл. 
были равны по стоимости 35 шилл. 1 гроту. Разница составляет 
немного больше, чем 3/в%, и я отметил её только потому, что 
считаю в высшей степени желательной возможность определить 
в любое время настоящий паритет.

Во-вторых, г-н Мэшет вычислил степень, в которой вексель­
ный курс был выше или ниже паритета, на основании цен, ко­
торые он заимствует в «Бюллетене Ллойда». Так вот, эти цены 
брались неизменно для векселей сроком на 2% месяца, а так 
как вексельный паритет устанавливается путём сравнения дей­
ствительной стоимости монет двух стран, в которых по исте­
чении 2 Уг месяцев уплата производится одновременно в обеих 
странах, а не в одной, то для этого периода нужно принять из­
вестную компенсацию, которая будет равна приблизительно 
1%г. Поэтому в таблицах г-на Мэшета следует вычесть из дан­
ных графы благоприятного курса на Англию 13/8%.

При всех вычислениях подлинного паритета вексельного 
курса имелись ещё и другие источники ошибок. На некоторые 
из них мы в дальнейшем укажем. Таким образом, поскольку мы 
не располагаем всеми необходимыми данными, мы не можем 
установить с совершенной точностью для того или иного 
периода размеры действительной разницы между уплатой 
путём пересылки слитков или путём покупки векселя.

Я готов проверить правильность оспариваемого принципа 
с помощью переработанных таблиц г-на Мэшета, исправленных 
указанным образом. Тогда станет ясно, что ни в один период 
со времени 1760 г. вексельный курс на Гамбург не был больше 
чем на 7% в пользу Англии за одним только исключением. На­
личие этого исключения не удивит читателя, когда он узнает, 
что оно имело место в достопамятном 1797 г., сейчас же после

1 Из показания г-на... перед Комитетом о слитках (приложение, стр. 
74) явствует, что вексельный курс Гамбурга на Лондон различается в 
обычное время на 1 фламандский шиллинг от вексельного курса Лондона 
на Гамбург в виде компенсации за 21А -месячный срок и комиссию, которая 
даётся за векселя в обоих направлениях. При самых больших трудностях 
сообщения разница вексельного курса составляла 2 полных фламандских 
шиллинга.
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приостановки Английским банком платежей звонкой монетой. 
В этот период денежное обращение нашей страны было дове­
дено до особенно низкого уровня, так как количество банкнот 
в обращении было меньшим, чем в течение предшествовавших 
10 лет. Что при таких условиях вексельный курс должен был 
быть благоприятным для Англии и, что, следовательно, боль­
шой ввоз слитков должен был иметь место, это вполне согла­
суется с принципом Комитета о слитках и подтверждает дейст­
вительность предложенного им средства улучшить положение. 
По его мнению, причинами теперешнего номинально низкого 
вексельного курса являются значительное обращение бумажных 
денег и чрезмерное количество находящихся в обращении денег 
вообще, и он с уверенностью предсказывает, что уменьшение ко­
личества их повысит, как и в 1797 г., вексельный курс и сделает 
прибыльным ввоз слитков. Что благоприятный вексельный курс 
вызвал в 1797 г. огромный ввоз золота, может быть прекрасно 
доказано косвенными данными. Сумма иностранного золота, 
перечеканенного в монету на Монетном дворе его величества, 
составляла:

В 1795 г. по стоимости 255 721 ф. ст. И шилл. 8 пенс.
» 1796 » » » 72179 » ь 14 И »
» 1797 » » 2 486 410 » » 6 » 0 »
» 1798 » » » 2 718425 » 9 » 0 »

1799 » » » 271846 » » 12 8 »

Но, спросят нас, как смогут люди, утверждающие, что век­
сельный курс не может оставаться в течение продолжительного 
времени ни очень благоприятным, ни очень неблагоприятным, 
объяснить, что вексельный курс на Гамбург был неизменно бла­
гоприятен для Англии в течение двух или трёх лет?

Это имело место, замечает г-н Бозанкет, в течение 1797 
и 1798 гг.; при этом он утверждает, что драгоценные металлы 
оказали ничтожное влияние на выравнивание вексельных кур­
сов. Из новых таблиц г-на Мэшета (исправленных всюду на 
13/в%) явствует, что в течение этих лет вексельный курс был 
благоприятен для Англии и колебался от 5,6 до 4,3%. Но, по 
моему разумению, принцип заключается в том, что ни одна 
страна не может в течение продолжительного времени иметь ни 
очень благоприятный, ни очень неблагоприятный вексельный 
курс, потому что предпосылкой их должно быть либо сильное 
увеличение запаса денег и слитков в одной стране, либо силь­
ное уменьшение этого запаса в другой, а это приведёт к на­
рушению того равновесия в стоимости обращающихся денег 
различных стран, к установлению которого имеется естествен­
ная тенденция.
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Это утверждение верно вообще в применении к вексельному 
курсу любой страны, но оно неверно, если мы принимаем во 
внимание только уровень её вексельного курса с одной стра­
ной. Возможно, что её вексельный курс с какой-либо одной 
страной может быть постоянно неблагоприятен вследствие про­
должающегося спроса на слитки; но это отнюдь не доказывает, 
что её запас денег и слитков уменьшается, если только её век­
сельный курс с другими странами не является также неблаго­
приятным. Она может ввозить с севера слитки, которые она вы­
возит на юг, она может собирать их из стран, где они относи­
тельно обильны, для стран, где они относительно редки или 
где в силу определённых причин на них имеется особенный 
спрос, но из этого отнюдь нельзя ещё сделать категорического 
вывода, что её собственный запас денег снизится ниже его есте­
ственного уровня. Испания, например, как крупный импортёр 
слитков из Америки никогда не может иметь неблагоприятного 
вексельного курса со своими колониями, а поскольку она долж­
на распределять получаемые ею слитки между различными на­
циями мира, она редко может иметь благоприятный вексельный 
курс со странами, с которыми она ведёт торговлю1.

Применяя эти принципы к состоянию нашего вексельного 
курса на Гамбург в 1797 и 1798 гг., мы увидим, что если наш 
вексельный курс был постоянно благоприятен для Англии, то 
это было не результатом того, что обыкновенно называется тор­
говым балансом. Гамбург был поставлен в необходимость пла­
тить нам в золотых и серебряных слитках не потому, что он был 
нашим должником по балансу ввезённых им товаров, а потому, 
что он мог выгодно вывозить слитки таким же путём, как и вся­
кий другой товар, вследствие необычного спроса на этот товар 
в Англии. Этот спрос вызывался двумя причинами: во-первых, 
необычно низким уровнем нашего денежного обращения, во- 
вторых, вывозом серебра в Азию Ост-Индской компанией.

Мы уже видели, что вследствие первой из этих причин и бла­
годаря огромному количеству гиней, извлечённому в этот пе­
риод из обращения робкими людьми с целью образования запа­
сов, иностранное золото, перечеканенное в гинеи в течение этих 
лет, составило сумму не меньшую чем 5 200 тыс. ф. ст. Итак, 
тут был налицо спрос на золото, не имевший прецедента в ис­
тории Монетного двора; уже сам по себе этот спрос был более 
чем достаточным объяснением как высокого вексельного кур­
са, так и продолжительности срока, в течение которого он

1 Г-н Гэскиссон прекрасно показал характер тех немногих сделок— 
сравнительно немногих,— которые производятся с помощью слитков, и 
заметил, что эти сделки ограничиваются главным образом распределением 
продукта рудников между различными странами, в которых употребляются 
и золото и серебро.
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держался. Это практическая иллюстрация правильности при­
нятой нами вполне удовлетворительной теории.

К этому, однако, следует прибавить спрос на серебряные 
слитки, явившийся следствием вывоза серебра Ост-Индской ком­
панией. Из отчёта, представленного Комитету о слитках (№ 9), 
явствует, что всё количество иностранной серебряной монеты, 
вывезенной компанией за собственный счёт, а также за счёт 
частных лиц, доходило:

В 1795 г. до 151 795 унций
» 1796 » » 290 777 »
ь 1797 » » 962 880 »
» 1798 » » 3 565 691 »
» 1799 » » 7 287 327

С этого времени вывоз серебра в Ост-Индию значительно 
уменьшился и теперь почти совершенно прекратился. Итак, 
оказывается, что высокий вексельный курс сопровождался 
необычайно большим ввозом слитков и что, когда спрос на них 
прекратился, вексельный курс вернулся к своему естествен­
ному уровню. Из дальнейшего рассмотрения таблицы следует, 
что по мере увеличения количества банкнот вексельный курс 
понижался и в 1801 г. был больше чем на 11% против Англии; 
в то же самое время цена золотых слитков поднялась до 4 ф. ст. 
6 шилл., т. е. превышала больше чем на 10% монетную цену г. 
Следует признать, что с сентября 1766 г. до сентября 1767 г. 
вексельный курс был постоянно в пользу Англии на 7,4—6,8%, 
а с этого периода до сентября 1768 г. он в общем продолжал быть 
благоприятным больше чем на 3%. Но какие обстоятельства 1

1 Лорд Кинг дал удовлетворительное объяснение большой дли­
тельности благоприятного вексельного курса нашей страны с Гамбургом, 
указав на то обстоятельство, что Ост-Индская компания предъявляла 
спрос на серебряные слитки для своих поселении на Востоке. Г-н Блэк 
критикует в своём последнем сочинении то, что он называет «ошибочными 
взглядами» лорда Кинга на этот предмет, и замечает, что «вывоз слитков, 
как и всякого другого товара, стимулируется наличием такой разницы 
между действительными ценами на этот товар в каких-либо двух местах, 
которая делает прибыльной их перевозку; подобный случай имеет неред­
ко место при вексельном паритете». Это такой случай, сказал бы я, 
который никогда не имеет места при вексельном паритете. Кто будет 
посылать слитки из Гамбурга в Лондон с расходом в 4 или 5%, пока век­
сельный курс сохраняет свой паритет, если при помощи векселя он мо­
жет получить то же самое количество слитков в Лондоне без всяких рас­
ходов?

Я рад констатировать, что мнение, сходное с тем, которое я высказал, 
разделяется г-ном Бозанкетом (стр. 12): «В случае неблагоприятного пла­
тёжного баланса понижение вексельного курса должно необходимо до­
стигнуть этой границы (расходы по пересылке и страхованию драгоценных 
металлов из одной страны в другую), прежде чем баланс может быть вос­
становлен путём вывоза золота».
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в положении Европы могли тогда сделать выгодной для Англии 
роль агента по закупке в Гамбурге слитков для какой-либо 
другой страны? Это — вопрос, которым в данное время зани­
маться не стоит, но я вполне убеждён, что если бы мы знали все 
обстоятельства, сюда относящиеся, то могли бы дать удовлет­
ворительное объяснение этому явлению.

Но, объяснено ли оно или нет, оно ничего не доказывает 
в пользу теории г-на Бозанкета (ибо и г-н Бозанкет также имеет 
свою теорию — не хуже, чем Комитет); оно только доказывает, 
что драгоценные металлы могут продолжать ввозиться из од­
ного места и в то же время вывозиться в другое, а теория Коми­
тета не только допускает это, но и требует. Чтобы сказать что- 
либо в пользу теории г-на Бозанкета, следует доказать, что дра­
гоценные металлы ввозились постоянно в большем количестве, 
чем вывозились, и не из одного только места, а из всех мест, 
взятых в совокупности.

Следующие соображения объясняют в известной степени 
явления, которые ввели в заблуждение г-на Бозанкета: таб­
лицы г-на Мэшета вычислены на основе сравнения стоимости 
серебра по отношению к золоту в слитках. Так вот, цена золота 
в слитках обычно ниже цены золота в монете на 2 или 3 
шилл. за унцию и, следовательно, если бы ввозимое золото 
было предназначено для реэкспорта, то действительный пари­
тет колебался бы на 2—3% в зависимости от того, положено ли 
в основу вычисления золото в монете или золото в слитках1.

Если деньги нужны для нашего собственного обращения, 
то я не возражаю против вычисления действительного пари­
тета вексельного курса на основе сравнения относительной стои­
мости серебра чужой страны со стоимостью стандартных золо­
тых слитков в нашей стране; но в этом случае к сумме рас­
ходов, связанных с перевозкой серебра, следует прибавить 
проценты, которые потеряет покупатель золота, пока это золото 
будет оставаться на Монетном дворе, куда оно поступит для 
чеканки. Значительная часть всего золота в слитках направ­
ляется в естественном порядке на какой-нибудь из европейских

1 Вычисления г-на Мэшета считают доказанным, что относительная 
стоимость золота и серебра была одинакова в обеих странах и что золото 
и серебро были одной и той же категории, т. е. в слитках. Но ведь ино­
странец решает, вывозить ли ему золото в нашу страну или совершить свой 
платёж при помощи векселя, главным образом на основе стоимости золота 
в монете; цена золота в монете в Англии должна обязательно войти в его 
калькуляцию. Из приложения № 6 к «Докладу о слитках» видно, что сдел­
ки с континентом в золоте ограничиваются в большинстве случаев золо­
том в монете. За 15 месяцев, окончившихся мартом 1810 г., вся сумма зо­
лота в слитках, проданная частными дельцами и прошедшая через Слитко­
вое отделение Английского банка, не превысила по своей стоимости 
60 867 ф. ст., тогда как продажа золота в монете составила за тот ж$ 
период сумму в 683 067 ф. ст,
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монетных дворов, ибо золото может приносить своему собствен­
нику процент только в форме монеты. Сравнивая поэтому сто­
имость денег одной страны со стоимостью слитков в другой, 
мы не должны упускать из виду ту небольшую добавочную 
стоимость, которую монета имеет в сравнении со слитками 
во ввозящей стране. Так, если бы гамбургский купец был дол­
жен 1 ф. ст. английскому и вывез бы в Англию столько 
серебра, сколько нужно, чтобы купить количество золота, 
содержащееся в 1 ф. ст., он не был бы в состоянии погасить 
свой долг, пока золото не было бы перечеканено в монету. 
Следовательно, при сравнении относительной выгодности по­
купки векселя или пересылки слитков он должен будет ввести 
в расчёт в добавление ко всем другим расходам и проценты, 
которые ему придётся платить своему кредитору до тех пор, 
пока он не получит монеты.

Эту потерю Комитет о слитках определил в 1%.
Если эти принципы верны, то в таблицах г-на Мэшета сле­

дует вычесть из благоприятных гамбургских вексельных кур­
сов на 1% больше, чем мы уже установили, в том случае, когда 
слитки требуются для нашей собственной монеты, и от 2 до 3% — 
когда они требуются для обратного вывоза. Необходимо также 
заметить, что стоимость золота по отношению к серебру посто­
янно изменяется во всех странах, хотя всегда стремится во всех 
же странах к равенству, и что высокая рыночная цена слитков 
является лучшим доказательством обесценения наших денег, 
чем низкий вексельный курс1.

О Т Д Е Л  В Т О Р О Й  

Вексельный курс на Париж

Рассмотрев возражения г-на Бозанкета против заключений 
Комитета, поскольку они касаются вексельного курса на Гам­
бург, я перейду теперь к рассмотрению явлений, противореча­
щих, по его мнению, защищаемому мною принципу и относя­
щихся к вексельному курсу между нашей страной и Парижем.

При рассмотрении вексельного паритета с Гамбургом мы 
имели дело с ясным и простым принципом его исчисления. Дру­
гое дело — вексельный паритет с Парижем. Трудность происте­

1 Я прочёл в небольшой французской брошюрке «Sur L’Institution 
des Principales Banques de L’Europe» («Об учреждении главных европей­
ских банков»), что Гамбургский банк был однажды принуждён прекратить 
свои платежи потому, что выдал слишком много ссуд под золотые слитки. 
Я тщетно старался узнать, в котором году это случилось, но очевидно, 
что обстоятельство такого рода должно было иметь некоторое влияние на 
вексельный курс; вполне возможно, следовательно, что это произошло 
р 1766 или 1767 гг



ОТВЕТ Г-НУ БОЗАНКЕТУ 119

кает из следующего: Франция, так же как и Англия, имеет в об­
ращении два металла — золото и серебро, каждый из которых 
одинаково является законным платёжным средством.

В прежде опубликованной мною работе я старался объяснить 
принципы, на основе которых устанавливается, по моему мне­
нию, стандартная мера стоимости в стране, где в обращении на­
ходятся оба металла и оба являются при этом законным пла­
тёжным средством.

Лорд Ливерпуль предполагал, что золото стало стандартной 
мерой стоимости в нашей стране лишь вследствие капризного 
предпочтения, которое народ отдавал золоту, но, по моему 
мнению, легко доказать, что это произошло благодаря тому, что 
отношение рыночной стоимости серебра к стоимости золота пре­
взошло отношение, установленное монетным уставом. Принцип 
этот не только целиком допускается, но и очень хорошо иллю­
стрируется его лордством.

Монетный двор чеканит из унции золота 3 ф. ст. 17 шил л. 
10ХА пенс, золотой монеты и такое же количество серебряной 
монеты из 15,07 унции серебра. Что же побуждает тогда Англий­
ский банк или частное лицо отправлять на Монетный двор ун­
цию золота предпочтительно пред 15,07 унции серебра для че­
канки из неё монеты, раз оба металла одинаково пригодны для 
погашения долга в размере 3 ф. ст. 17 шилл. 10/4 пенс.? Един­
ственным аргументом является тут выгода. Если 15,07 унции 
серебра могут быть куплены меньше чем за унцию золота, 
монета будет чеканиться из серебра, а если унция золота может 
быть получена меньше чем за 15,07 унции серебра, то на Монет­
ный двор будет посылаться золото.

В первом случае мерой стоимости станет серебро, во вто­
ром — золото, а так как относительная стоимость этих метал­
лов подвержена постоянным изменениям, то золото или серебро 
могут становиться попеременно стандартной мерой стоимости. Со 
времени перечеканки серебряной монеты в царствование короля 
Вильяма унция золота почти неизменно имела меньшую стои­
мость, чем 15,07 унции серебра, а поэтому, начиная с этого 
периода, золото было мерой стоимости в нашей стране. В 1798 г. 
чеканка серебряной монеты была запрещена законом. Пока 
этот закон остаётся в силе, золото обязательно должно быть 
стандартной мерой стоимости, каковы бы ни были изменения 
в относительной стоимости обоих металловг. * 25

1 Комитет о слитках, так же как и г-н Гэскиссон, рассматривает зо­
лото как стандартную меру стоимости на основании закона, изданного 
в 39-м году настоящего царствования (1799 г.), в силу которого серебро 
не может быть законным платёжным средством для сумм, превосходящих
25 ф. ст., исключая лишь уплату по весу, считая по 5 шилл. 2 пенса за 
унцию. Но этот закон не помешал бы чеканке серебра в те периоды, когда 
цена его была ниже его монетной цены, а следовательно, и ниже его монет-
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Металл, который является стандартной мерой стоимости, 
будет также регулировать паритет вексельного курса с чужими 
странами, потому что только в нём или в бумажных деньгах, 
представляющих этот металл, будут оплачиваться векселя.

Во Франции в обращении также находятся оба металла, и 
оба являются законным платёжным средством на любую сумму. 
Относительная стоимость золота и серебра в монетах Франции 
составляла до революции 15:1 («Доклад Комитета о слитках», 
приложение № 59), а в данное время 15,5:1, но мы знаем из 
письма г-на Грефюля Комитету о слитках (№ 56), что в 1785 г. 
произошло изменение в числе луидоров, которые чеканились 
из одной марки * золота, а именно оно увеличилось с 30 до 32. 
Следовательно, до 1785 г. золото должно было оцениваться на 
французском Монетном дворе по отношению к серебру, как 
14 : 1. В силу тех же оснований, по которым функция меры сто­
имости в Англии переходила от золота к серебру и от серебра 
к золоту, это могло бы иметь место и во Франции. При падении 
отношения стоимости золота к стоимости серебра ниже 14:1 
золото сделалось бы стандартной мерой стоимости во Франции, 
и, следовательно, уровень вексельного курса с Англией изме­
рялся бы путём сравнения стоимости золотых монет обеих стран. 
Если бы это отношение было выше 14:1 и ниже 15,07:1, то 
мерой стоимости в Англии стало бы золото, а во Франции — 
серебро, и вексельный курс определялся бы соответственно. 
Паритет был бы тогда установлен путём сравнения цены золота 
Англии с ценой серебра Франции. При повышении же рассмат­
риваемого отношения выше 15,07:1 серебро стало бы мерой 
стоимости в обеих странах. Вексельный курс определялся бы 
тогда в серебре. Но после 1785 г.,когда монетная оценка обоих 
металлов была изменена во Франции и стала почти одинаковой 
с такой же оценкой в Англии, паритет вексельного курса опре­
делялся бы в обеих странах или в золоте, или в серебре.

Я уже заметил, что для того, чтобы сравнить размер откло­
нения вексельного курса от паритета с расходами по пересылке 
драгоценных металлов из одной страны в другую, недостаточно 
доказать, что такая торговля была бы прибыльна. Мы должны 
также принять во внимание цену слитков в стране, в которую 
их пересылают, или сумму расходов, которые потребуются, 
чтобы доставить слитки для перечеканки в монету. В нашей

ной стоимости по отношению к золоту. Так, например, в 1798 г., когда цена 
серебра составляла 5 шилл. за унцию, а отношение рыночной стоимости 
серебра к стоимости золота — 1 : 15,57 и когда поэтому было выгодно пере­
чеканивать серебро в монету, новая серебряная монета, только что поки­
нувшая Монетный двор, была бы законным платёжным средством на лю­
бую сумму.

♦ Т. е. 8 унций золота.
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стране за чеканку монеты не взимается пошлины. Если унция 
золота и серебра доставляется на Монетный двор, то обратно 
получается унция отчеканенной монеты. Следовательно, един­
ственное неудобство, которое может испытать импортёр слит­
ков, получая вместо английских денег слитки из-за границы, 
заключается в отсрочке, связанной с их пребыванием на Монет­
ном дворе. Эту потерю Комитет о слитках определил в 1%. Та­
ким образом, 1% представляет естественный перевес стоимости 
английской монеты над слитками при условии, что монета пол­
новесна и что излишка денег не наблюдается. Но во Франции 
пошлина за чеканку монеты составляет, по данным д-ра Смита, 
не меньше чем 8%, не считая потери процентов за время нахож­
дения слитков на Монетном дворе. Согласно его же авторитет­
ному заявлению из этого не возникало значительных неудобств 
Следовательно, унция золотой или серебряной монеты стоила 
во Франции на 8% больше, чем унция золота или серебра в 
слитках. Из этих фактов следует, что слитки могли ввозиться во 
Францию лишь при условии возможности получить не только 
прибыль, равную расходам по их ввозу, но и дальнейшую 
прибыль в 8%, так как паритет вексельного курса вычисляется 
не на основе стоимости, по которой монета обращается в дан­
ное время, но на основе её внутренней стоимости как слитка 2.

Чтобы сделать это более очевидным, предположим, что век­
сельный курс на Лондон был в 1767 г., как сообщает нам г-н 
Бозанкет, на 8% в пользу Франции, что вексельный курс на 
Гамбург был в это же время на 6% в пользу Лондона и что рас­
ходы по пересылке золота из Гамбурга в Париж составляли не 
больше чем 1%%. Не будет ли дешевле на 12%%, спрашивает 
г-н Бозанкет, уплатить долг в Париже, посылая золото из

1 Уже после того, как это было написано, мне попалось извлечение 
из «Moniteur» за 1803 г., из которого явствует, что пошлина за чеканку 
во Франции составляла:

В 1726  г. на золото 7•/»%, на серебро 74/л%
» 1729 » » » 5»Д.%, » * * 5V,,%
* 1755 » * > 4У„%. * » 310/п%
* 1771 » > * 1VT%, » > 2т/*%
» 1785 » » * 27i?%t » » —

А в 1803 г. эта пошлина была установлена в V8% для золота и в 1У2 % 
для серебра.

2 Только до тех пор, пока денежное обращение Франции держалось 
на надлежащем уровне, цена золота могла оставаться на 8% ниже его 
монетной цены, точно так же как цена золота могла и продолжала оста­
ваться ниже его монетной цены в Англии. Денежное обращение Англии 
скорее превышало свой уровень, в то время когда золото стоило 3 ф. ст. 
17 шилл. 6 пенс., так как 4 пенса за унцию не представляют достаточной 
компенсации за время пребывания на Монетном дворе. Из этого следует, 
таким образом, что защищаемый здесь принцип только тогда сохраняет 
свою полную силу, когда денежное обращение не является избыточным,
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Гамбурга г9 чем пересылая вексель? Я отвечаю: нет, потому что, 
когда золото прибудет в Париж, оно должно быть перечеканено 
в монету или продано как слиток. Если оно будет* перечека­
нено в монету, то придётся уплатить Монетному двору 8%, если 
оно будет продано как слиток, то продажная цена его будет 
на 8% ниже его монетной цены2. Если все остальные расчёты 
правильны, то прибыль упадёт с 12% до А1 2/2%. Но они непра­
вильны, так как в силу уже указанных причин имеются ещё 
и другие вычеты.

Исходя из этих принципов, можно, по моему мнению, ска­
зать, что вексельный курс на Париж был в пользу Англии в те­
чение значительной части четырёхлетия с 1764 до 1768 г. и во 
все другие периоды, указанные г-ном Бозанкетом.

Я не могу удержаться здесь от следующего замечания: 
нельзя не изумляться серьёзной уверенности британского купца 
в том, что вывоз золота из Гамбурга в Париж мог давать в мир­
ное время в течение четырёх лет чистую прибыль, составляв­
шую после покрытия расходов 10%—12%%. Вследствие быст­
рых оборотов такая прибыль дала бы возможность всякому 
занятому этим делом реализовать больше чем 100% в год на 
вложенный капитал и к тому же в такой отрасли торговли,

1 Так как средством обращения в Гамбурге является серебро, то ан­
глийский кредитор может послать из Гамбурга в Париж только серебро, 
а не золото.

2 «Во Франции при чеканке удерживается налог в 8%*, который не 
только покрывает расходы по чеканке, но и даёт правительству неболь­
шой доход. Так как в Англии чеканка ничего не стоит, звонкая монета 
никогда не может стоить дороже слитка, содержащего такое же количе­
ство металла. Во Франции труд, затрачиваемый на чеканку, поскольку 
вы платите за него, увеличивает стоимость монеты точно так же, как и 
стоимость изделий из золота и серебра. Поэтому во Франции сумма денег, 
содержащая определённое весовое количество чистого серебра, стоит боль­
ше, чем сумма английских денег, содержащая такое же весовое количество 
чистого серебра, и для приобретения её требуется слиток бблыпих раз­
меров или большее количество других товаров. И поэтому, хотя звонкая 
монета обеих этих стран одинаково близка к пробе, установленной их мо­
нетными дворами, на определённую сумму английских денег нельзя полу­
чить соответствующую сумму французских денег, содержащую одинако­
вое количество унций чистого серебра, а следовательно, нельзя и получить 
вексель на Францию на такую сумму. Если за такой вексель уплачивает­
ся не больше добавочных денег, чем требуется для покрытия издержек по 
чеканке во Франции, то фактический курс между обеими странами может 
держаться на уровне паритета, их дебет и кредит могут взаимно покрывать 
друг друга, хотя предполагаемый курс считается намного в пользу Фран­
ции. Если уплачивается меньше этой суммы, фактический курс может 
быть в пользу Англии, тогда как предполагаемый — в пользу Фран­
ции». [Адам Смит, Исследование о природе и причинах богатства наро­
дов, т. II, стр. 51.]

* Это ош ибка. Смита ввёл в за б л у ж д ен и е «Словарь монет» Б азингена. Во времена 
Смита цощ лица за чеканку монеты во Ф ранции не превы шала 1 —-1 V»% *
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где малейшие колебания подстерегаются группой людей, дело­
вая проницательность которых вошла в пословицу, и где кон­
куренция доведена до крайних пределов. Сравнивать отчёты 
о гамбургских и парижских вексельных курсах и не видеть, 
что эти отчёты неправильны, что рассматриваемые факты не 
могут быть такими, какими их излагают,— всё это приличест­
вует человеку, который придаёт значение только фактам и не 
ставит ни во что теорию. Такие люди вряд ли могут проанали­
зировать собранные ими факты. Они легковерны и притом по 
необходимости, ибо не имеют никакого критерия проверки. Эти 
два ряда якобы фактических данных (с одной стороны, данные 
гамбургской биржи, с другой — парижской) абсолютно несо­
вместимы и опровергают друг друга. Что такие факты могут 
быть выдвинуты для опровержения теории, разумность которой 
установлена, есть печальное доказательство власти предрас­
судка над весьма просвещёнными умами.

О Т Д Е Л  Т Р Е Т И Й

Предполагаемый факт существования в Америке премии
на английские деньги.— Благоприятный вексельный курс 

на Швецию

Следующий вопрос, по поводу которого я хочу сделать не­
сколько замечаний, впервые был упомянут г-ном Грефюлем 
и теперь вновь выдвигается г-ном Бозанкетом. Я говорю о пре­
мии, которая, как утверждают, даётся в Америке звонкими дол­
ларами за обесцененные деньги Англии. Я изучал это явление 
с величайшим вниманием, и мне кажется очевидным, во-первых, 
что цена, которая названа была премией в 9%, даваемой за 
вексель на Англию, была в действительности основана на 
учёте в 3V4% и, во-вторых, что при такой цене оплата векселя 
обходится дешевле, чем при вывозе долларов, на которые он 
был куплен.

Паритет вексельного курса с Америкой оценивается в дол­
ларах и составляет 4 шилл. 6 пенс, за 1 долл.; следовательно, 
444,4 долл, должны содержать столько же чистого серебра, 
сколько 100 ф. ст. Но это не так. Согласно монетному уставу 
Америки американский доллар должен весить 17 драхм 8 гра- 
нов, т. е. на 8/4 гранов меньше, чем английское стандартное 
серебро; следовательно, стоимость американского доллара 
в нашем стандартном серебре составляет 4 шилл. 33/4 пенса. 
Согласно этой стоимости 463,7 долл, представляют действитель­
ный паритет для 100 ф. ст. в нашей английской серебряной 
монете, но мы сравниваем американские доллары с английским 
фунтом стерлингов, который есть золото, следовательно, под­
линный паритет за 100 ф. ст. при той относительной стоимости
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доллара и золота, какой она была в мае 1809 г., в период, о 
котором идёт речь, составлял 500 долл. Так вот, за вексель 
в 100 ф. ст. на Лондон, купленный на доллары в Америке по 
наиболее высокому курсу в этом году, т. е. по 109, платилось 
не больше чем 484 долл.; его покупали, следовательно, на 3V4% 
ниже действительного паритета *.

Следует вспомнить, что законы об эмбарго соблюдались 
в это время строжайшим образом, что капитаны пакетботов 
обязаны были до получения разрешения отправиться в путь 
дать присягу, что они не имеют на борту никакой звонкой мо­
неты, и что был случай, когда один из этих капитанов был вы­
нужден выгрузить обратно на берег металлические деньги, 
которые он контрабандным путём захватил с собою на борт 
своего судна. В то же время тариф страхования был непомерно 
высок, и премия в 8% уплачивалась тем немногим судам, 
которые нарушали эмбарго, причём страховщики были, кроме 
того, гарантированы от потерь, которые причинила бы им кон­
фискация судов американским правительством. Так вот, 8% 
страховки помимо комиссии, фрахта и других расходов вместе 
с 3V4% действительного учёта купленного векселя составят, 
быть может, вместе немногим меньше, чем та потеря стоимости, 
которой подверглось тогда наше бумажно-денежное обраще­
ние, так что наши обесцененные банкноты покупались не с пре­
мией за звонкие доллары, а с учётом и по их настоящей стои­
мости.

Но нам говорят, что вексельный курс на Швецию благо­
приятен для Англии и что деньги Швеции регулируются точно 
таким же образом, как наши, так как Английский банк не вы­
пускает звонкой монеты, когда вексельный курс становится 
неблагоприятным. Несомненно, что в обоих случах имеется 
совершенно одинаковое положение и что в силу этого сходны 
и получающиеся результаты и обесценение обеих денежных 
систем требует одного и того же лекарства. Этим лекарством 
является уменьшение количества обращающихся денег или 
путём вывоза монеты, или путём уменьшения количества банк­
нот. Если вексельный курс на Швецию благоприятен, как 
уверяют, на 24% для Лондона, то это только доказывает, что 
излишек бумажных денег, неразменных на звонкую монету, 
в Швеции пропорционально больше, чем в Англии2.

1 Вес находящегося в обращении американского доллара, согласно 
показанию Вильямса, не больше 17 драхм 6 гранов, а это сделало бы на­
стоящий паритет несколько ниже, чем 4 пшлл. З1 * * 4/* пенса; согласно же
книге Ида (Ede) «О монетах» вес американского доллара на И гранов 
ниже его стандартного веса и содержит не больше чистого серебра, чем
4 пшлл. 2V4 пенса английской стандартной серебряной монеты.

8 Однако прежде, чем допустить, что вексельный курс с Швецией 
благоприятен для Лоцдоца на 24%, мы должны знать, являются ли ад-
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О Т Д Е Л  Ч Е Т В Ё Р Т Ы Й

Рассмотрение положения Комитета о слитках относительно паритета
вексельного курса

Я рассмотрел каждый действительный или мнимый факт, 
выдвинутый г-ном Бозанкетом по вопросу о вексельном курсе 
с целью доказать неверность принципа, признаваемого Коми­
тетом, согласно которому вексельный курс с другими стра­
нами никогда не сможет измениться настолько, чтобы в течение 
продолжительного времени превзойти расходы по пересылке 
и страхованию драгоценных металлов. Я доказал, что заклю­
чение, к которому хотел бы привести нас автор, не поддержи­
вается приводимыми им фактами, из которых ни один, по моему 
мнению, не противоречит принципу Комитета; теперь я позволю 
себе подчеркнуть ошибку в самом докладе — ошибку, на которой 
г-н Бозанкет основывает своё мнение, гласящее, что можно 
вполне спокойно отсрочить всякое улучшение положения.

«Итак,— говорит г-н Бозанкет,— признавая полностью все 
принципы, принятые Комитетом, и правильность их приме­
нения к настоящему случаю, я всё же констатирую, что в мо­
мент представления доклада и за три месяца до того вексельные 
курсы были почти на 2% ниже естественного предела своего 
падения.

Мы, вероятно, придём к заключению, что вопрос как практи­
ческий вопрос национального значения может быть совершенно 
отложен, что нет по меньшей мере никакой необходимости при­
нимать поспешные меры, если даже после всестороннего иссле­
дования общая правильность суждений Комитета будет при­
знана».

Когда уже всем стало ясно, что вексельный курс находится 
в состоянии крайнего упадка, нам говорят, что попытка прину­
дить Английский банк платить звонкой монетой сопровождалась 
бы самыми опасными последствиями, что мы должны ждать, 
пока вексельный курс станет более благоприятным; когда 
же предполагается, что вексельный курс повысился на 2%, 
нас опять приглашают подождать, потому что это уже больше 
не вопрос национального значения. При таком способе рас­
суждения можно найти повод откладывать ad infinitum возоб­
новление платежей Английским банком. Я твёрдо надеюсь, что 
никто не будет прислушиваться к таким ложным доводам, что 
мы, наконец, откроем глаза на опасности, окружающие нас,

лото и серебро одинаково законным платёжным средством в Швеции. 
Если это так, то по какой относительной стоимости оцениваются оба ме­
талла на шведском Монетном дворе? Я подозреваю, что частично этот 
благоприятный вексельный курс может быть объяснён возрастанием отно­
шения стоимости золота к стоимости серебра.
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что мы будем исследовать вопрос хладнокровно и решать его 
мужественно.

Принцип, на основе которого составлены новые таблицы 
г-на Мэшета, был полностью принят Комитетом и совершенно 
правильно и отчётливо установлен им в докладе (стр. 10) *: 
«Если одна страна пользуется золотом как главной мерой 
стоимости, а другая — серебром, то установить между ними 
паритет за какой-либо определённый период можно только, 
принимая в расчёт относительную стоимость золота и серебра 
в течение этого периода».

Более того. В своих стараниях найти действительный пари­
тет между нашей страной и Гамбургом Комитет постоянно со­
образовался с этим принципом, как это явствует из вопросов, 
предложенных г-ну... («Доклад», стр. 73). Г-н... также вполне 
признавал этот принцип, и всё же, когда ему предложили «ука­
зать, каким образом он применяет эти общие идеи к установле­
нию паритета вексельного курса, скажем, между Англией и 
Гамбургом», он ответил: «Беря золото по монетной цене в 3 ф. ст. 
17 шилл. 10/4 пенс, и беря его в Гамбурге по той же цене, 
которую мы называем его паритетом и которая составляет 
96 банковских стиверов за дукат, и считая 55 унций стандарт­
ного золота равными 459 дукатам, мы получаем паритет вексель­
ного курса в 34 шилл. 3/4 фламандских грота за фунт стерлин­
гов: один дукат содержит 23}4 карата чистого золота».

Здесь всё же не сказано ни слова о рыночном отношении 
стоимости золота к стоимости серебра, и единственное сведение, 
которое мы получаем из этого ответа, состоит в том, что 34 шилл. 
3% грота в фламандской золотой монете равняются фунту стер­
лингов золотом; это вычисление совпадает до % грота с расчё­
том д-ра Келли («Доклад», № 59). Если бы человек, купивший 
в Лондоне вексель на 34 шилл. 3 грота, мог получить в Гам­
бурге 34 шилл. 3 грота в золотых деньгах, это могло бы дейст­
вительно быть названо паритетом, но он может только получить 
34 шилл. 3 грота в серебре, а при 8% они не стоят столько, 
сколько 34 шилл. 3 грота в золотой монете. Вопрос, предло­
женный Комитетом, заключался в действительности в следую­
щем: какая сумма гамбургских денег содержит такое же коли­
чество чистого серебра, какое может быть куплено за фунт 
стерлингов золотом?

В то время, когда составлялся доклад, ответ был бы: 
37 шилл. 3 грота фламандских денег. Таким образом, 37 шилл. 
3 грота были бы тогда подлинным паритетом. Если бы Комитет 
произвёл свой расчёт по такому паритету, а не по паритету 
в 34 шилл. 3 грота, то он не утверждал бы в своём докладе,

* Вероятно, опечатка: цитируемое место имеется на стр. 22—23.
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что вексельный курс на Гамбург был неблагоприятен для Анг­
лии не более чем на 9%, тогда как эта цифра составляла почти 
17%, и г-н Бозанкет не имел бы удобного случая заметить, что, 
признавая рассуждение Комитета правильным, он всё же счи­
тает зло не столь большим, чтобы немедленное вмешательство 
было необходимо.

Г Л А В А  III

Рассмотрение выдвинутых г-ном Бозанкетом фактов, якобы 
опровергающих заключение о том, что более высокий 
уровень рыночной цены слитков, чем их монетная цена, 

доказывает обесценение денег

О Т Д Е Л  П Е Р В Ы Й

Отрицание упомянутого заключения молчаливо предполагает невоз­
можность переплавки или вывоза английской монеты — невозмож­

ность, которую никто не оспаривает

Следующее предложение Комитета, правильность которого 
г-н Бозанкет оспаривает, он формулирует таким образом: 
«Цена золотых слитков никогда не может превысить монетной 
цены золота, если только стоимость денег, в которых они опла­
чиваются, не упала ниже стоимости золота». Но это неточная 
формулировка принципа, установленного Комитетом. Будучи 
правильно сформулирован, этот принцип не отрицает, что золото 
как товар может подняться в цене выше своей стоимости в мо­
нете, но утверждает, что такое превышение не может продол­
жаться долго, ибо возможность превратить монету в слитки скоро 
выравняет их стоимость. Вот слова Комитета: «Ваш Комитет дер­
жится мнения, что в условиях здорового и нормального состоя­
ния британского денежного обращения, основой которого яв­
ляется золото, никакое возрастание спроса на золото из других 
частей света, как бы он ни был велик или какими бы причи­
нами он ни вызывался, не может иметь своим последствием 
основательное повышение рыночной цены золота здесь в тече­
ние значительного периода времени». Чтобы сделать это поло­
жение совершенно очевидным, по моему мнению, нужно только 
прибавить, что закон, запрещающий превращение золотой 
монеты в золотые слитки, не может успешно осуществляться.

Я мог бы поэтому ожидать, что всякий, кто отрицает пра­
вильность этого положения, стал бы доказывать, что закон 
вполне осуществляет задачи, для которых он был издан, и со­
слался бы на различные авторитеты, чтобы оправдать защищае­
мый им взгляд, но было бы трудно отыскать авторитеты, кото­
рые могли бы его подтвердись. Со времени Локка и до настоящих
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дней никто, насколько мне известно, не отрицал этого 
факта. Все писатели безоговорочно признают, что никакие 
уголовные наказания не могут помешать переплавке монеты, 
если её стоимость как слитка становится выше её стоимости 
как монеты.

Локк называет закон, запрещающий переплавку и вывоз 
монеты, «законом, изданным для обнесения кукушки изго­
родью». Смит замечает, что «никакие меры предосторожности 
со стороны правительства не могут помешать переплавке». 
Кроме того, мы имеем на этот счёт авторитетные показания 
людей практики.

В 1795 г., когда цена золота повысилась до 4 ф. ст. 3 шилл. 
или 4 ф. ст. 4 шилл. за уйцию, директора Английского банка, 
ознакомив г-на Питта с этим фактом, заметили, что «возмож­
ность покупки наших гиней по 3 ф. ст. 17 шилл. 10% пенс, за 
унцию ясно доказывает основания наших опасений; необхо­
димо только констатировать эти факты перед канцлером казна­
чейства». В чём же заключались эти опасения, как не в том, 
что начнётся наплыв требований на золотую монету с целью 
переплавки её в слитки? В ответ на вопрос (Комитета палаты 
лордов в 1797 г.): «Если бы теперь была проведена новая че­
канка монеты, то полагаете ли вы, что большее количество её 
было бы переплавлено и вывезено частным образом?», г-н Нью- 
лэнд тоже заявил: «Это зависит целиком от цены слитков». В том 
же Комитете г-на Ньюлэнда спросили также: «Что труднее: 
предупредить фабрикацию фальшивых денег или переплавку* 
и вывоз монеты, когда вывозить её выгодно?». Ответ: «Я те­
ряюсь в догадках, каким образом вы можете помешать тому 
или другому».

Это только немногие из мнений, которые можно привести 
в подтверждение того факта, что монета переплавлялась 
в слитки, как только цена слитков поднималась выше 
цены монеты. Я, однако, приведу в заключение мнение самого 
г-на Бозанкета. Говоря о Комитете, он замечает: «Он ничего не 
говорит о цене слитков, возвращения которых, несомненно, 
следует ожидать, если Английский банк будет достаточно конт­
ролировать вексельный курс, хотя Локк и многие другие писа­
тели доказали с полной ясностью, что монета какой-либо страны 
может быть удержана в ней только при условии, что общий 
баланс — торговый и платёжный — не неблагоприятен для 
неё». А при предположении низкого вексельного курса что 
может лишить нас нашей монеты, кроме повышения её стои­
мости в форме слитков? Кто вывозил бы монету, если бы слитки 
могли быть куплены по их монетной цене? Ясно, что только 
более высокая стоимость монеты, превращённой в слитки, 
является причиной её переплавки и вывоза.
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Но Комитет не удовлетворился простым констатированием 
положения, которое является почти самоочевидным; он апелли­
ровал к фактам и установил с полной чёткостью, что за 24 года 
со времени перечеканки монеты золотые слитки в стандарт­
ных брусках не продавались по более высокой цене, чем 3 ф. ст. 
17 шилл. 10/4 пенс, за унцию, за исключением одного года — 
с мая 1783 по май 1784 г., когда цена их была 3 ф. ст. 18 шилл. 
за унцию. В самом деле, из письма директоров Английского 
банка г-ну Питту, написанного в октябре 1795 г.,— именно на 
этот документ ссылается в своём докладе Комитет — мы 
узнаём, что золотые слитки тогда продавались по такой высокой 
цене, как 4 ф. ст. 3 шилл. или 4 ф. ст. 4 шилл. за унцию. 
Г-н Ньюлэнд сообщил также Комитету палаты лордов в 1797 г., 
что Английский банк был нередко вынужден покупать золото 
дороже его монетной цены, а в одном случае за незначительное 
количество, которое его агент достал в Португалии, он упла­
тил даже по 4 ф. ст. 8 шилл. за унцию г.

Таковы единственные факты, которыми пользуется 
г-н Бозанкет, чтобы опровергнуть рассматриваемый принцип. 
Цены, неизвестные публике, не зарегистрированные ни в одном 
бюллетене, уплаченные к тому же корпорацией, не отличаю­
щейся хорошим ведением своих дел, выставляются как подлин­
ные рыночные цены; исключения такого рода должны опро- 1 * * 4

1 Это произошло, повидимому, в .1795 г., и по всей вероятности 
в октябре, когда Английский банк платил за золото, как утверждает
г-н Ньюлэнд, по 4 ф. ст. 8 шилл. за унцию. На поставленный в Комитете 
палаты Лордов вопрос, когда это было, он ответил: «Мне кажется, что банк 
платил около 4 ф. ст. 8 шилл. эа унцию эолота около двух лет тому на­
зад; его было лишь незначительное количество, и закупка скоро прекра­
тилась вследствие такой цены. Банк в то время считал удобным получить
золото из Португалии, а его агент не мог получить его там дешевле, чем по
4 ф. ст. 8 шилл.».

Показания г-на Ньюлэнда были даны 28 марта 1797 г.
Отнюдь не вероятно, что Английский банк часто покупал иностранное 

золото свыше его монетной цены, в то время как он мог получать золото 
в брусках, не подлежащее вывозу, по сравнительно более дешёвой цене. 
Он мог льстить себя надеждой, что, не покупая английского золота, он 
уменьшит соблазн переплавлять гинеи, в то же время его уменьшившиеся 
запасы требовали пополнения его сундуков. Это мнение всецело подтвер­
ждается при рассмотрении отчёта, приводимого в приложении № 19 к 
«Докладу о слитках», из которого следует, что с 1797 по 1810 г. стоимость 
волота, перечеканенного в монету на Монетном дворе его величества, со* 
ставляла 8 960 113 ф. ст., иэ которых только 2 296 056 ф. ст. были выче­
канены из английского золота, остаток же — из иностранного; оказы­
вается также, что с 1804 г. из иностранного эолота было вычеканено 
1 402 542 ф. ст. и ни одной гинеи из британского. В течение всего этого 
периода рыночная цена иностранного эолота была выше цены английско­
го. Не представляется ли поэтому вероятным, что Английский банк, яв­
ляющийся единственным импортёром золота для Монетного двора, руко­
водствовался политикой примерно такого рода, о какой я говорил выше?
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вергать взгляды, основанные на правильной теории, поддер­
живаемые людьми практики и подтверждаемые опытом.

Имеется ли какое-нибудь показание, удостоверяющее, что 
эти цены держались хотя бы в течение одной недели? Если мы 
обратимся к прейскуранту, то найдём, что в июне 1795 г. зо­
лото котировалось в 3 ф. ст. 17 шилл. 6 пенс.; в декабре оно 
снова котировалось в 3 ф. ст. 17 шилл. 6 пенс., а в промежу­
точные четыре месяца нет ни одной котировки. Считает ли 
г-н Бозанкет возможным, чтобы цена золота могла долго оста­
ваться на уровне 4 ф. ст. 4 шилл., в то время когда золото можно 
было получить, переплавляя монету, по 3 ф. ст. 17 шилл. 
Ю1̂  пенс.? Придерживается ли он такого хорошего мнения 
о самоотречении и добродетели всех классов общества? И если да, 
то почему же им не доверяют теперь? Чем оправдывается прекра­
щение платежей звонкой монетой? Тем, что в противном случае 
при существующем вексельном курсе и существующей цене 
золота было бы выгодно вывозить и переплавлять монету, и 
нам грозила бы опасность, что каждая гинея покинет страну! 
Но когда вы говорите нам, что слитки не имеют никакой связи 
с монетой, что «нет никакой точки соприкосновения между 
английским и иностранным золотом», то выходит, что совер­
шенно нечего опасаться особого стремления обладать монетой 
с чьей бы то ни было стороны, так как для одних только целей 
обращения банкноты столь же, если не больше, удобны.

«Если бы,— говорит г-н Бозанкет,— спрос на иностранное 
золото был в какой-либо период очень велик и переплавка и 
вывоз гиней, в каком бы изобилии они ни имелись, могли бы 
быть действительно предупреждены какими-либо мерами, то 
цена иностранного золота, выраженная в английском золоте, 
могла бы удвоиться, и всё же внутренняя стоимость гиней не 
уменьшилась бы».

Я мог бы применить к этому «если бы» г-на Бозанкета то 
же самое замечание, которое он сделал по поводу этого слова, 
когда оно было употреблено Комитетом: «Ваше «если бы» — 
великий миротворец». Но приведённое выше высказывание его 
не относится к делу: закон не может быть осуществлён в дей­
ствительности. Следовательно, замечание это совершенно бес­
полезно с точки зрения занимающего нас вопроса.

Если бы, однако, закон мог быть действительно осущест­
влён, он сопровождался бы жесточайшей несправедливостью. 
Почему держатель унции золота в монете не мог бы пользо­
ваться теми же выгодами от возрастания стоимости его собст­
венности, как и держатель унции нечеканенного золота? Только 
потому, что на его золоте имеется штамп, он вынужден, следо­
вательно, терпеть все неудобства от падения стоимости золота 
вследствие ли открытия новых рудников или в силу других



ОТВЕТ Г-НУ ВОЗАНКЕТУ 131

обстоятельств и не получать никаких выгод, которые могут 
явиться следствием возрастания этой стоимости? Эта неспра­
ведливость по отношению к отдельным лицам не была бы воз­
мещена ни малейшей выгодой для общества, так как вывоз 
монеты, если бы он был вполне дозволен, всегда прекращался 
бы при повышении стоимости наших денег до их настоящей 
слитковой стоимости, а это и есть как раз та стоимость, кото­
рой всегда определяется уровень стоимости денег всех стран.

Такова и была вопреки закону стоимость наших денег до 
проведения Акта об ограничении платежей звонкой монетой 
Английским банком и некоторое время спустя. Она неизбежно 
снова установилась бы на таком уровне, если бы этот в высшей 
степени неполитичный (impolitic) закон был отменён. Подни­
мите стоимость ваших денег до её надлежащего уровня, и вы 
можете быть уверены, что удержите их. Нет худшей политики, 
чем та, которая принудительно заставляет 1 млн. ф. ст., напри­
мер, выполнять функции, для которых вполне достаточны 
800 тыс. ф. ст.

О Т Д Е Л  В Т О Р О Й

Последствия, которые вытекали бы из предположения, что денежное 
обращение других стран (за исключением Англии) уменьшилось бы 

или увеличилось наполовину
Предположим, что денежное обращение всех стран совер­

шается лишь с помощью драгоценных металлов и что доля их, 
которой владеет Англия, составляет 1 млн.; предположим 
дальше, что половина всех находящихся в обращении денег 
всех стран, за исключением Англии, была бы внезапно уни­
чтожена,— могла ли бы Англия в таком случае продолжать 
удерживать у себя 1 млн., которым она владела до тех пор? Не 
стало ли бы её денежное обращение относительно чрезмерным 
по сравнению с другими странами? Если бы, например, квар­
тер пшеницы стоил как во Франции, так и в Англии столько 
же, сколько унция чеканенного золота, то нельзя ли было бы 
купить во Франции квартер пшеницы за пол-унции, в то время 
как в Англии он продолжал бы соответствовать по стоимости 
одной унции? 1 Могли бы мы при таких условиях помешать

1 Что товары повышаются или понижаются в цене пропорционально 
возрастанию или уменьшению количества денег, я считаю фактом, кото­
рый не может быть опровергнут. Раз г-н Бозанкет допускает воздействие 
открытия рудника на цены, то он, следовательно, не питает на этот счёт 
таких сомнений, как управляющий Английским банком. Когда послед­
него спросили: «Полагаете ли вы, что очень значительное уменьшение ко­
личества обращающихся денег не будет иметь тенденции увеличить в ка­
кой угодно степени их относительную стоимость по сравнению с товарами 
и что значительное увеличение их количества не будет иметь никакой тен­
денции увеличить цену товаров, обмениваемых на такие средства обраще­
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с помощью каких угодно законов ввозу пшеницы или какого- 
либо другого товара (ибо все товары будут одинаково затро­
нуты) в Англию и вывозу золотой монеты из Англии? Если 
бы мы могли это сделать и вывоз слитков был бы свободен, то 
золото могло бы повыситься в цене на 100%; по той же самой 
причине, если бы 35 фламандских шиллингов в Гамбурге имели 
раньше такую же стоимость, как и фунт стерлингов, то теперь 
ту же стоимость имели бы 17 Vz шилл. Если бы количество об­
ращающихся денег удвоилось только в Англии, последствия 
были бы те же самые.

Предположим теперь обратный случай: денежное обраще­
ние всех других стран остаётся без изменения, тогда как в Ан­
глии оно сокращается наполовину. Если бы чеканка монеты на 
Монетном дворе производилась в теперешнем размере, "го не 
уменьшились ли бы здесь цены товаров в такой степени, что их 
дешевизна привлекла бы иностранных покупателей, и не про­
должалось ли бы это до тех пор, пока соответствующие отно­
шения между денежным обращением различных стран не были 
бы восстановлены?

Если бы последствия уменьшения количества денег ниже 
его естественного уровня были таковы,— а что они были бы 
именно такими, это признают все наиболее известные писатели 
по вопросам политической экономии,— то может ли быть спра­
ведливым утверждение, что возрастание или уменьшение коли­
чества денег не имеют никакого отношения ни к вексельным 
курсам, ни к цене слитков?

Так вот, бумажные деньги, неразменные на звонкую монету, 
ничем не отличаются в своих свойствах от металлических 
средств обращения при условии, что закон против вывоза 
строго выполняется.

Предположим теперь, что первый случай имел место в такой 
период, когда наши средства обращения состояли целиком из 
бумажных денег: разве вексельные курсы не упали бы и цена 
слитков не возросла бы именно так, как я об этом говорил, 
и разве наши деньги не были бы обесценены, поскольку они уже 
не имели бы больше на мировых рынках той же стоимости, как 
слитки, которые они долженствуют представлять? Сколько бы 
директора Английского банка ни уверяли публику, что они 
учитывали только надёжные векселя, основанные на сделках 
bona fide, как бы они ни утверждали, что в принудительном 
порядке они никогда не выпускали в обращение ни одной 
банкноты, что количество денег не больше, чем оно было всегда, 
и только соответствует нуждам торговли, которая возросла,
ния», он ответил: «Это — предмет, относительно которого имеется много 
различных мнений; я не считаю себя компетентным дать определённый 
ответ»
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а не уменьшилась1, что цена золота, которая здесь вдвое больше, 
чем его монетная стоимость, столь же высока или выше за гра­
ницей,— как это можно доказать, послав унцию золота в Гам­
бург и переслав обратно выручку при помощи векселя, опла­
чиваемого в Лондоне банкнотами,— и что возрастание или 
уменьшение количества банкнот отнюдь не могло оказать ка­
кое-либо действие на вексельные курсы или на цену слитков, 
факт обесценения всё же было бы невозможно отрицать. Всё 
это, за исключением последнего, могло быть верно, и всё же 
будет ли кто-либо отрицать факт обесценения наших денег? 
Могут ли симптомы, которые я перечислил, происходить от 
какой-либо другой причины, кроме относительной избыточ­
ности нашего денежного обращения? Можно ли восстановить 
уровень нашего денежного обращения до слитковой стоимости 
каким-либо другим путём, кроме уменьшения количества де­
нег, которое подымет их стоимость до уровня денежного обра­
щения других стран, или же увеличения количества драгоцен­
ных металлов, которое понизит уровень денежного обращения 
других стран до нашего?

Почему Английский банк не хочет сделать опыт, уменьшив 
количество своих банкнот на 2 или 3 млн. ф. ст. в течение хотя 
бы такого краткого периода, как три месяца? Если бы это не 
оказало никакого воздействия на цену слитков и на вексель­
ные курсы, то друзья Английского банка могли бы сказать 
с торжеством, что принципы, защищаемые Комитетом о слит­
ках, были дикими фантазиями теоретиков, занимающихся лишь 
умозрениями.

О Т Д Е Л  Т Р Е Т И Й

Незначительное повышение цены на золото на континенте вызвано 
только изменением в отношении стоимости серебра к стоимости

золота
Но, говорят нам, цена золота поднялась на континенте даже 

больше, чем здесь, потому что когда она равнялась в нашей 
стране 4 ф. ст. 12 шилл. за унцию, то в Гамбурге за последнюю

1 Английский банк не мог бы отстаивать тогда на основании собствен­
ных принципов то в высшей степени ошибочное мнение, согласно которому 
норма процента могла бы испытать при чрезмерном выпуске банкнот из­
менение на денежном рынке и вызвать тем самым их обратный приток 
в банк, ибо в предположенном нами случае при значительном уменьшении 
наличного количества денег во всём мире Английский банк должен был 
бы утверждать, что норма процента в общем возросла и он может поэтому 
увеличить свои выпуски. Если после основательного разбора этого во­
проса д-ром Смитом необходимы ещё дальнейшие аргументы, чтобы дока­
зать, что норма процента управляется целиком отношением размеров 
капитала к возможности его применения и вполне независима от изобилия 
или редкости денег, то эта иллюстрация может, по моему мнению, дать их,
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можно было получить 4 ф. ст. 17 шилл.— разница в 5%%. Это 
утверждение так часто повторялось и до такой степени оши­
бочно, что вполне уместно уделить ему некоторое внимание.

Когда отношение стоимости золота к стоимости серебра рав­
нялось 15,07:1, а унцию золота можно было купить в этой 
стране за 3 ф. ст. 17 шилл. 10% пенс., то на континенте её 
можно было продать за такую же почти сумму, как здесь, 
или за 3 ф. ст. 17 шилл. 10И пенс, в серебряной монете. 
В Гамбурге, например, мы получили бы в уплату за унцию 
золота 136 фламандских шиллингов 7 гротов, так как это коли­
чество серебряной монеты содержит такое же количество чистого 
металла, как 3 ф. ст. 17 шилл. 10И пенс, в нашей стандартной 
серебряной монете.

С тех пор в нашей стране золото повысилось в цене на 18%, 
и теперь унция золота стоит 4 ф. ст. 12 шилл., причём говорят, 
что 4 ф. ст. 12 шилл., которые платятся за него, не обесценены. 
А так как за границей повышение цены золота было на 5%% 
больше, чем у нас, цена его должна быть там на 23% % выше, 
чем тогда, когда оно продавалось за 136 шилл. 7 гротов. Мы 
поэтому могли бы ожидать, что мы получим за него теперь 
в Гамбурге 167 фламандских шиллингов. Но как обстоит дело 
в действительности? За унцию золота, которую, как нам гово­
рят, можно продать в Гамбурге за 4 ф. ст. 17 шилл., в дейст­
вительности дают не больше, чем 140 шилл. 8 гротов, что со­
ставляет увеличение только на 3%, да и его продавец получает 
благодаря повышению стоимости золота по отношению к се­
ребру, которая вместо 15,07:1 составляет теперь около 16 :1. 
Правда, когда унция золота продавалась в Гамбурге за 3 ф. ст. 
17 шилл. 10% пенс., или за их эквивалент 136 шилл. 7 гротов, 
денежное обращение Англии ещё не было обесценено; таким 
образом, на эту сумму можно было купить лишь вексель, под­
лежащий уплате в Лондоне в банкнотах на 3 ф. ст. 17 шилл. 
10% пенс. Но так как денежное обращение Англии теперь обес­
ценено и фунт оценивается на гамбургской бирже в 28 или 29 
фламандских шиллингов вместо 37 — действительной стоимости 
фунта стерлингов, то за 140 шилл. 8 гротов, или за сумму на 3% 
бблыпую, чем 136 шилл. 7 гротов, теперь можно купить вексель 
на сумму 4 ф. ст. 17 шилл. в банкнотах, подлежащий оплате 
в Лондоне. Итак, золото повысилось в цене в Гамбурге не 
больше чем на 3%, но стоимость денег в Англии понизилась 
по сравнению с их стоимостью в Гамбурге на 23%%.

Для дальнейшего доказательства правильности моего 
утверждения, что не золото повысилось в цене на 16 или 18% 
на мировом рынке, а обесценились лишь бумажные деньги, 
в которых в Англии измеряется цена золота, я приведу здесь 
также таблицу низших цен на золото в Гамбурге, Голландии
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и Англии в 1804 г. и высших цен на него в каждой из этих 
стран в 1810 г., на основании которой мы сможем установить 
действительный рост цены золота, измеряемой в деньгах каж­
дой страны. Эта таблица была доставлена Комитету о слитках 
г-ном Грефголем и занумерована в докладе под № 56.

Низшая цена
Гамбург 1804 г . ................  973/ 8 шилл.
Голландия 1804 » ................  3921/ 4 »
Англия 1804 » ................  4 ф. ст.

Высшая цена
Гамбург 1810 г. . . 101 шилл., что даёт увеличение на 33/ 4% 
Голландия 1810 » . . 406?/1в » » » » » 35/8%
Англия 1810 » . . 4 ф. ст. 13 шилл. f » » » 16%

Так вот, в Гамбурге и в Голландии, где мы имеем серебряное 
денежное обращение, цена золота может повыситься не только 
на 3%, но и на 30%, и это не будет служить доказательством 
обесценения денег, это доказывает только увеличение сто­
имости золота по отношению к серебру. Но в Англии, где цена 
золота измеряется в золотой монете или в банкнотах, пред­
ставляющих эту монету, каждое повышение на 1% доказывает 
само по себе наличие депрессии1 соответствующих размеров 
для монеты или для бумажных денег. Это замечание в одина­
ковой степени применимо к факту, кцторый упоминается г-ном 
Бозанкетом и на который он, повидимому, сам обратил внима­
ние, а именно, что цена золота изменялась в Гамбурге в течение 
двух лет не меньше чем на 8%.

Между ценою стандартных золотых брусков и ценою золо­
той монеты, приведённой к английскому стандарту, имеется — 
это признают все — разница, обусловленная тем, что монета 
является более ходким товаром на континенте2; я не могу 
поэтому согласиться с выводами, к которым приходит г-н Бо- 
занкет, сопоставляя записки г-на Грефюля (№ 58) с приложе­
нием к докладу № 60. Необходимо прежде установить, являются 
ли цены золота, приводимые в этих документах (а данные их 
не вполне совпадают), ценами на золото в монете или на золото 
какой-нибудь другой категории и всегда ли цена золота в нашей 
стране, взятая для различных периодов, была ценой золота 
одного и того же качества.

Г-н Бозанкет замечает, что «из расчёта, представленного 
Комитету г-ном Грефюлем, явствует, что весной 1810 г. унция 
золота английского стандартного веса стоила в Гамбурге

1 Г-н Бозанкет отмечает, что этот термин имеет в высшей степени тео­
ретический характер, но я считаю его безусловно правильным и позволяю 
себе поэтому употребить его, следуя примеру Комитета,

9 См- примечание на стр. 129.
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4 ф. ст. 17 шилл.— цена его составляла в это время 101 при 
вексельном курсе в 29 шилл. Высшая цена слитков в Лондоне 
была 4 ф. ст. 12 шилл. или на 51 /2% ниже цены в Гамбурге». 
Читатель должен вспомнить, что здесь, как я уже объяснил, речь 
идёт о 4 ф. ст. 17 шилл. в банкнотах. Но я не могу признать 
это утверждение совершенно точным. Экспортёр унции золота, 
купленной здесь за 4 ф. ст. 12 шилл., ждал бы по меньшей мере 
3 месяца, прежде чем он получил бы 4 ф. ст. 17 шилл.; при 
продаже золота в Гамбурге уплата за него совершается при 
помощи векселя на 2% месяца, так что, принимая в расчёт 
проценты за это время экспортёр в действительности получил 
бы прибыль лишь в 474%; но так как согласно имеющимся пока­
заниям расходы по пересылке золота в Гамбурге составляют 7 %, 
то уплата с помощью векселя обошлась бы дешевле на2 3/4 %.

Допустим далее, что г-н Бозанкет совершенно точен в своей 
констатации, что цена золота в нашей стране составляла в тече­
ние июня, июля, августа и сентября 1809 г., а также и весною 
1810 г. 4 ф. ст. 12 шилл. и что в том и в другом случае такая 
цена уплачивалась за золото одного и того же качества; всё же 
его заключение, согласно которому при вывозе золота в течение 
указанных месяцев 1809 г. можно было получить прибыль 
в 5 %% за вычетом всех расходов, не подтверждается фак­
тами. «Если при 101 и 29,— замечает г-н Бозанкет,— вывоз 
золота отсюда в Гамбург давал прибыль в 572%, то из этого 
следует, что при 104% (цены в Гамбурге в июне, июле, августе 
и сентябре 1809 г.) и 28 шилл. получалась прибыль в 12%%; 
иначе говоря, за вычетом расходов по пересылке покупка 
здесь золота по 4 ф. ст. 12 шилл. за унцию была на 5% % более 
дешёвым способом уплаты, чем вексель, выданный по текущему 
курсу». Но я уже показал, что при вексельном курсе в 29 и 
цене золота в Гамбурге в 101 покупка золота была более доро­
гим средством уплаты, чем выдача векселя по 2 3/4 %; следова­
тельно, при 28 шилл. и 104х/г покупка его обошлась бы дешевле 
только на 4х/4%.

Эти факты доказывают, что в июне, июле, августе и сентябре 
1809 г., пока вексельный курс на Гамбург равнялся 28 шилл. 
и золото стоило 104%, действительный вексельный курс был 
в пользу Гамбурга, тогда как весною 1810 г. он был настолько 
неблагоприятен, что не мог даже покрыть расходы, связанные 
с ввозом золота.

Что касается повышения цены золота в Гамбурге при неиз­
менном вексельном курсе, то именно его и следовало бы есте­
ственно ожидать, раз соответствующее повышение цены золота 
имело место в нашей стране. По мере того как английские 
деньги обесцениваются в сравнении с золотом, они будут 
стоить меньше шиллингов в Гамбурге, если только возрастание
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стоимости золота в Гамбурге не будет противодействовать обес­
ценению, делая золотой фунт стерлингов более дорогим.

В то же время вексельный курс испытывал бы влияние всех 
колебаний в стоимости обесцененного фунта стерлингов до 
тех пор, пока цена золота в Гамбурге оставалась бы неизменной.

«Из отчёта Слиткового отделения Английского банка, напе­
чатанного в приложениях к докладу (№ 7 и 8),— говорит 
г-н Бозанкет,— явствует, что общая сумма золотых слитков, 
ввезённых и депонированных в Слитковом отделении банка в 
1809 г., составляла по своей стоимости только 520 225 ф. ст. 
и что в течение того же периода стоимость золота, выданного 
из Слиткового отделения, достигла 805 568 ф. ст., из которых 
только 592 ф. ст. не подлежали вывозу.

Размеры ввоза золота, следовательно, таковы, что при сравне­
нии их с размерами экспорта и импорта и количеством на­
ходящихся в обращении денег предположение об относитель­
ной редкости золота оправдывается; превышение же выдачи 
его над ввозом представляет достаточное свидетельство необыч­
ного спроса».

Факт, на котором настаивает автор, не имеет, пожалуй, 
сам по себе большого значения с точки зрения обсуждаемого 
нами вопроса, но мне кажется, что выводы, сделанные г-ном 
Бозанкетом из материалов тех отчётов, на которые он 
ссылается, отнюдь не оправдываются.

Превышение выдачи над ввозом никоим образом не является 
доказательством необычного спроса, как это видно из следую­
щего примечания к приложению № 7, из которого г-н Бозан­
кет берёт более крупную из двух приведённых сумм.

Примечание. Вышеприведённая сумма относится к золоту, 
которое прошло через Слитковое отделение за вышеуказанный 
период в результате продаж и покупок, совершённых частными 
лицами, но которое могло пройти через Слитковое отделение, 
более чем один раз*, поскольку сведения о том, откуда продавец 
получил своё золото, вообще отсутствуют».

Ввезённое золото, указанное в приложении № 8, действи­
тельно депонировано импортёрами из-за границы и могло быть 
получено только однажды. Помимо этого возражения эти прило­
жения не являются материалами, подлежащими сравнению, так 
как № 7 составлен 18 апреля 1810 г., а № 8 — 30 марта 1810 г.

«Эти факты имеют значение,— продолжает г-н Бозанкет,— 
с точки зрения непосредственного сопоставления суммы вве­
зённого или выданного золота с всей суммой бумажных 
денег, причём последние предполагаются обесцененными на 
основании данных о возросшей цене слитков. Прибавка

* Курсив Рикардо
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в 12 шилл. на унцию составляет для всего количества золота, 
выданного в течение года, около 200 тыс. унций — 120 тыс. 
или 130 тыс. ф. ст.., это считается несомненным симптомом 
обесценения 30 или 40 млн. бумажных денег (вероятное коли­
чество нашего бумажно-денежного обращения) на 12 или 13%. 
Вскоре нам, вероятно, скажут, будто стоимость банкнот воз­
росла потому, что бумага, на которой они печатаются, стада 
несколько дороже, чем прежде».

Стоимость банкноты определяется не числом сделок, кото­
рые могут быть совершены при продаже или покупке золота, 
но действительной сравнительной стоимостью банкноты по отно­
шению к стоимости монеты, заместителем которой она признана.

Считается, что государственный банк может принудительно 
ввести в обращение бумажные деньги, хотя наш Английский 
банк не может этого сделать, а раз это так, то каким образом 
мог бы г-н Бозанкет вычислить обесценение таких банкнот 
с принудительным обращением, не прибегая к сравнению их 
стоимости со стоимостью слитков? Необходимо, по его мнению, 
установить, какое количество золота было предметом сделок 
в течение года —100 унций или 1 млн.? Если золото не является 
критерием, при помощи которого измеряется обесценение, то 
что служит таким критерием? Пока купля гинеи с премией 
является уголовным преступлением, мы, повидимому не рас­
полагаем тем единственным критерием, который удовлетворял 
бы наших противников, а именно наличием двух цен товаров: 
одной — в гинеях и другой — в банкнотах. Впрочем, даже 
и в этом случае они, возможно, утверждали бы, что стоимость 
гинеи поднялась в силу недостатка золота за границей.

О Т Д Е Л  Ч Е Т В Ё Р Т Ы Й

Ошибка, приписываемая теории Локка о перечеканке монеты в 1696 г.

Г-н Бозанкет правильно замечает, что теория Локка близка 
к теории, распространённой в наше время. Локк категорически 
утверждал, что унция серебра в монете не может стоить меньше 
чем унция серебра того же стандарта в слитках. Комитет 
также утверждает теперь, что при нормальном состоянии бри­
танского денежного обращения унция золота в слитках не мо­
жет в течение сколько-нибудь продолжительного времени 
стоить больше, чем 3 ф. ст. 17 шилл. 10% пенс., или унция 
золотой монеты; но ведь ни то, ни другое мнение до сих пор 
не было ещё найдено неправильным. Последствия, которые 
ожидались от перечеканки в царствование короля Вильяма, 
не были реализованы, но не потому, что тогда следовали тео­
рии Локка, а, наоборот, потому, что ей не следовали. Перече­
канка не удалась не потому, что Локка нельзя было убедить
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в том, что «стоимость серебряных слитков стала больше, чем 
их стандартная или монетная цена» (что и не возможно, по­
скольку цена серебряных слитков измерялась в серебряной 
монете), а потому, что его предложения не были приняты.

Локк предложил, чтобы серебряная монета была единствен­
ным утверждённым законом эталоном денежного обращения 
и чтобы гинеи принимались для всех платежей по их слитковой 
стоимости. При такой системе на гинее отразились бы все изме­
нения в относительной стоимости золота и серебра; она могла 
в одно время стоить 20 шилл., а в другое — 25 шилл.; но в про­
тивоположность принципам Локка стоимость гинеи сначала 
была определена в 22 шилл., а потом в 21 шилл. 6 пенс., тогда 
как её слитковая стоимость была значительно ниже этой цены *. 
В то же время именно потому, что золото было оценено чересчур 
высоко, серебряная монета принималась в обращение по более 
низкой стоимости, чем её слитковая стоимость. Можно было 
ожидать, таким образом, что золотая монета удержится в обра­
щении, а серебряная исчезнет. Если бы стоимость обращаю­
щихся гиней понизилась до их действительной рыночной стои­
мости в серебре, вывоз серебряной монеты немедленно прекра­
тился бы. В действительности именно такая мера и была в 
конце концов принята в 1717 г., когда сэр И. Ньютон, тогда 
заведующий Монетным двором, был осведомлён о положении 
дел; он написал в своём отчёте, что «главная причина вывоза 
серебряной монеты заключалась в том, что гинея, которая 
принималась по 21 шилл. 6 пенс., стоила в общем не больше 
20 шилл. 8 пенс, соответственно рыночной стоимости золота 
по отношению к серебру, хотя в отдельных случаях стоимость её 
изменялась». «Он предложил тогда, чтобы стоимость гинеи 
была уменьшена на 6 пенс., что должно было уменьшить соб­
лазн вывозить и переплавлять серебряную монету, но признал, 
однако, что стоимость гинеи должна быть уменьшена на 10 или 
12 пенс., для того чтобы стоимость золота по отношению к се­
ребряной монете была в Англии именно такой, какая диктуется 
ходом торговли и движением вексельных курсов в Европе»1 2. 
Те же результаты получились бы без вмешательства прави­
тельства, если бы относительная стоимость золота и серебра 
на рынке изменилась таким образом, что совпала бы с отноше­
ниями, установленными в монетном уставе.

1 Можно было бы сказать, что, несмотря на запрещение законом 
принимать гинеи больше чем по 21 шилл. 6 пенс., они были, однако, 
объявлены законным платёжным средством только с 1717 г., и поэтому ни 
один кредитор не был обязан принимать их в погашение долга по этой 
норме. Но если бы правительство принимало их по такой стоимости в уплату 
налогов, то это привело бы почти к таким же результатам, как объявле­
ние их парламентским актом законным платёжным средством.

2 Письмо лорда Ливерпуля королю.
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Говоря о перечеканке монеты в 1696 г., лорд Ливерпуль 
высказывает совершенно другое мнение, чем г-н Бозанкет. 
Будучи очень далёк от признания, что эта мера «обрекла на­
цию на разочарование и неудобства, от которых мы страдаем 
и до сих пор, и на невыгодный расход почти в 3 млн. ф. ст.», 
он замечает, что «как ни была велика эта тягота, потери, кото­
рые как правительство, так и народ нашего королевства несли 
непрестанно до тех пор, пока закончена была перечеканка, 
оправдывали почти всякий расход, который мог быть произве­
дён для их устранения».

Г-н Бозанкет не совсем прав, говоря на стр. 34, что цена 
серебра никогда не была ниже его монетной цены со времени 
перечеканки в царствование короля Вильяма. Согласно таб­
лицам г-на Мэшета цена серебра упала в 1793 и 1794 гг. до очень 
низкого уровня в 5 шилл. 1 пенс, а в 1798 г. — до 5 шилл., 
что послужило поводом для издания закона, мною же упомя­
нутого и запрещающего чеканку серебряной монеты1.

Г Л А В А  IV

Рассмотрение возражений г-на Бозанкета против утвержде­
ния, что платёжный баланс был в пользу Великобритании

Итак, я рассмотрел все моменты, которым г-н Бозанкет 
придаёт большое значение в противоположность мнению Коми­
тета, полагающего, что «только путём сравнения рыночной и 
монетной цены слитков можно установить факт обесценения 
средств обращения». Тем самым я доказал, надеюсь, что нет 
никакого другого критерия, который помог бы нам судить 
о здоровом или больном состоянии нашего денежного обраще­
ния. Теперь я перейду к рассмотрению следующего оспаривае­
мого положения Комитета о слитках, утверждающего, что, 
«поскольку можно вывести заключение из таможенных отчётов 
о ввозе и вывозе, состояние вексельного курса должно быть 
особенно благоприятно».

Г-н Бозанкет потратил немало труда на просмотр многочис­
ленных документов, стараясь доказать, что при оценке баланса 
вывоза Комитет не только ошибся на сумму в 7 500 тыс. ф. ст., 
но сделал ещё другие более крупные ошибки и что на деле в проти­
воположность малообоснованному мнению Комитета положение 
вексельного курса не только не было благоприятным для нашей

1 После того как эти строки поступили в набор, я имел случай видеть 
второе издание работы г-ца Бозанкета, в которой эта неточность исправ­
лена.
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страны в течение прошлого года, а, наоборот, действительная 
сумма платёжного баланса в пользу стран континента была 
необычно велика.

Поскольку я стремлюсь защищать лишь принцип Комитета 
и поскольку эти факты отнюдь не существенны для проверки 
его принципов, я не буду входить в рассмотрение правильности 
утверждений ни Комитета, ни г-на Бозанкета, но сразу же 
сделаю ему уступку, признав действительными все факты, на 
которые он ссылается, как бы ни было ему трудно доказать 
действительность их.

Что платёжный баланс был против нашей страны, это, мне 
кажется, совершенно бесспорно. Положение реального век­
сельного курса достаточно доказывает это, так как оно безоши­
бочно указывает, из какой страны привозятся слитки. Было бы, 
однако, не бесполезно для тех, кто желает полностью разо­
браться в этом трудном вопросе, чтобы г-н Бозанкет сообщил 
нам, какие средства имелись в нашем распоряжении для уплаты 
очень значительного неблагоприятного баланса, на котором он 
настаивает. Думает ли он, что этот баланс был выплачен при 
помощи наших золотых запасов? Держим ли мы обычно без 
употребления такое большое количество слитков, что мы можем 
платить такие балансы из года в год?

Так как мы не имеем собственных рудников, то, если мы 
в данное время не имеем слитков, мы должны покупать их 
в чужих странах, но для этой цели банкноты бесполезны. 
Если бы цена золота составляла в банкнотах 4 или 10 ф. ст. 
за унцию, мы всё же не получили бы ни малейшей прибавки 
к нашему запасу слитков, так как она может быть получена 
только путём вывоза товаров. Если мы получаем слитки, на­
пример, из Америки, мы должны покупать их за товары. В этом 
случае, принимая во внимание всю торговлю страны, мы упла­
тим свой долг в Европе путём вывоза товаров в какую-нибудь 
другую часть света, и платёжный баланс, как бы ни был он ве­
лик, должен быть в конечном счёте оплачен продуктом труда 
народа нашей страны. Векселя никогда не погашают долгов 
одной страны другой; они дают возможность кредитору Англии 
получить в том месте, где он живёт, известную сумму денег от 
должника Англии; с их помощью совершается только переме­
щение долга, а не погашение его. Что спрос на золото (если 
мы допустим, что наш кредитор согласен принять в уплату 
только золото) может вызвать повышение его стоимости, никто 
не отрицает. Если бы в силу этого товары стали чрезвы­
чайно дёшевы, то это было бы естественным следствием такой 
причины. Но каким образом может повышение цены золота 
в банкнотах вызвать приток его, предполагая даже, что 
в Англии имеется запас золота?
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Продавца нельзя обмануть повышением номинальной стои­
мости; для него имеет весьма малое значение, будет ли он про­
давать своё золото по 3 ф. ст. 17 шилл. 10% пенс, или по 4 ф. ст. 
12 шилл. за унцию, если только каждая из этих сумм может 
доставить ему товары, на которые он намеревается в конце кон­
цов обменять своё золото. Если, таким образом, банкноты на 
сумму в 3 ф. ст. 17 шилл. 10% пенс, будут равны по своей стои­
мости 4 ф. ст. 12 шилл. (поскольку речь идёт о возможности 
получить за них определённые товары), то продавец может, 
очевидно, получить столько же золота при одной цене, сколько 
и при другой. Можно ли теперь отрицать, что, уменьшив коли­
чество банкнот, мы увеличим их стоимость? А если это так, 
то как может уменьшение количества банкнот помешать нам 
получить то же самое количество золота для погашения нашего 
внешнего долга, какое мы получаем теперь по номинальной и 
фиктивной цене как в своей стране, так и за границей?

«В такое время,— говорит г-н Бозанкет,— когда мы были 
вынуждены получать хлеб даже от нашего врага без малейшей 
оговорки в пользу нашего собственного производителя и пла­
тить нейтральным державам за его доставку, г-н Рикардо уве­
рял нас, что экспорт слитков и товаров в уплату за хлеб, кото­
рый мы могли бы вывозить сами, сводится целиком к вопросу 
о прибыли и что если мы отдаём хлеб в обмен за товары, то это — 
дело нашего выбора, а не необходимости. В то время как мы 
принимаем меры против голода, он говорит нам, что мы не вво­
зили бы больше товаров, чем вывозим, если бы мы не имели 
излишка денег в обращении».

Г-н Бозанкет рассуждает так, как будто нация коллективно, 
как единое целое, ввозила хлеб и вывозила золото. Он говорит, 
что она была вынуждена поступать так только под влиянием 
голода, забывая при этом, что ввоз хлеба даже в предполагае­
мом случае есть акт отдельных лиц и управляется теми же мо­
тивами, что и другие отрасли торговли. Какова та степень 
принуждения, которое практикуется, чтобы заставить нас полу­
чать хлеб от нашего врага? Я предполагаю, что нас толкает 
к этому только нужда в этом товаре, которая делает его выгод­
ным предметом ввоза; но если это не вынужденная, а добро­
вольная сделка между двумя нациями, какой она несомнен­
нейшим образом является в действительности, то я продолжаю 
утверждать, что, даже если бы у нас свирепствовал голод, 
золото не отдавали бы Франции в обмен на хлеб, если бы вывоз 
золота не был связан с выгодой для экспортёра, если бы он не 
мог продать хлеб в Англии за большее количество золота, чем 
то, которое он должен был заплатить за него.

Разве г-н Бозанкет или любой купец, которого он знает, 
стал бы ввозить хлеб в обмен на золото на каких-либо других



ОТВЕТ Г-НУ БОЗЛНКЕТУ 143

условиях? А если ни один импортёр не сделал бы этого, то как 
мог бы хлеб быть ввезён в страну, если бы золото или какой- 
нибудь другой товар не были здесь дешевле? Поскольку же 
речь идёт об этих двух товарах, не указывают ли эти сделки 
совершенно ясно, что золото дороже во Франции, а хлеб дороже 
в Англии?

Не находя в изложении г-на Бозанкета ничего, что могло 
бы заставить меня изменить своё мнение, я должен продолжать 
думать, что именно выгода и только выгода определяет вывоз 
золота, точно так же как она регулирует вывоз всех других 
товаров; г-н Бозанкет поступил бы хорошо, если бы, прежде 
чем назвать это мнение столь экстравагантным, привёл в дока­
зательство этого хотя бы подобие аргумента; он не повредил бы 
также своему делу, если бы объяснил в 1810 г. причины, в силу 
которых он отстаивает принцип, выдвинутый Торнтоном 
в 1802 г. и подвергнутый сомнению в 1809 г.

Слитки не вывозились бы, если бы мы не ввозили их раньше 
с этой целью или если бы в силу некоторых условий нашего 
внутреннего обращения они не стали бы дешевле и менее 
полезны для нас. Если Миланские декреты *, эмбарго, законы, 
запрещающие сношения, и т. д. оказывают воздействие на вывоз 
товаров, то они также влияют на их ввоз, так как никакая 
страна не может долго продолжать свои покупки, если она не 
продаёт также сама; это в особенности относится к Англии, ко­
торая вследствие изобилия бумажных денег изгнала из своего 
обращения всякий след драгоценных металлов.

«Если обращающиеся деньги обесценены ниже стоимости 
золота,— сообщает нам г-н Бозанкет,— то это обесценение 
является положительным, а не относительным, и все вексель­
ные курсы должны одинаково чувствовать его влияние» 
(стр. 20). Совершенно верно, и поэтому, если бы г-н Бозанкет 
мог показать, что вексельный курс был благоприятен для 
Англии хотя бы с какой-нибудь одной страной в мире, деньги 
которой полновесны и не обесценены, то он с полным успехом 
опроверг бы мнение Комитета.

Некоторые серьёзные авторы придерживаются, по моему 
мнению, за последнее время неправильного взгляда на вывоз 
денег и на действие, которое оказывает на цену слитков увели­
чение количества обращающихся денег за счёт бумажного 
обращения.

Г-н Блэк замечает: «Все известные мне писатели по вопро­
сам политической экономии убеждены, повидимому, в том, что

* Рикардо имеет в виду так называемый Миланский декрет Наполе­
она 1807 г., распространяющий запрещение торговать товарами, ввезён­
ными из английских доминионов (изданное в 1806 г.), на английские то­
вары.
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при отклонении вексельного курса от паритета большем, чем 
на сумму расходов по пересылке слитков, последние немед­
ленно исчезают. Ошибка эта возникла благодаря недостаточно 
чёткому различению между влиянием реального и номиналь­
ного вексельного курса». Он посвящает затем много страниц 
доказательству, что при всяком увеличении бумажного обраще­
ния цена слитков поднимается в таком же отношении, как и 
цена других товаров, даже при условии, что значительная часть 
обращающихся денег является деньгами из драгоценных ме­
таллов, а так как иностранные вексельные курсы будут номи­
нально понижены в такой же степени, то вывоз слитков не будет 
приносить никакой выгоды. Это же мнение защищается 
г-ном Гэскиссоцом (стр. 27).

«Если бы денежное обращение страны состояло частью из 
золотых и частью из бумажных денег и размеры денежного 
обращения удвоились бы путём увеличения количества бумаж­
ных денег, то воздействие этого удвоения на цены внутри страны 
было бы такое же, как и в предыдущем случае» (повышение цен 
товаров). «Но так как в силу этого увеличения размеров денеж­
ного обращения золото как товар не сделалось бы более обиль­
ным в данной стране, чем в других частях мира, то стоимость 
его по отношению к другим товарам осталась бы без изменения; 
цена его, опять-таки в качестве товара, возросла бы в том же 
отношении, как и цена других товаров, хотя в форме монеты, 
наименование которой фиксируется законом, оно могло бы 
обращаться только согласно этому наименованию.

Таким образом, когда количество бумажных денег увеличи­
вается в какой-либо стране, то в силу этого начинается вывоз 
золотой монеты оттуда; это происходит не потому, что золото 
как товар стало в этой стране более изобильным и менее доро­
гим по отношению к другим товарам, а благодаря тому обстоя­
тельству, что стоимость его как средства обращения осталась 
без изменения, в то время как его цена в обращении возросла 
вместе с ценами всех других товаров».

Я вполне согласился бы с этими авторами в том, что стои­
мость золота как экспортного товара подвергалась бы именно 
такому воздействию, о каком они говорят, при условии, что об­
ращение целиком состояло бы из бумажных денег; никакое 
повышение не имело бы, однако, места в цене слитков вследствие 
увеличения количества бумажных денег, если бы денежное 
обращение было или целиком металлическим, или состояло 
частью из золотых, частью из бумажных денег.

При увеличении размеров денежного обращения, состоя­
щего частью из золотых, частью из бумажных денег, путём уве­
личения числа последних стоимость всех обращающихся денег 
уменьшилась бы или, другими словами, цены товаров новы-
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сились бы и в золотой монете и в бумажных деньгах. На тот же 
самый товар можно было бы купить после увеличения коли­
чества бумажных денег большее число унций золотой монеты, 
потому что он обменивался бы теперь на большее количество 
денег. Однако эти джентльмены не оспаривают факта превра­
щения монеты в слитки, несмотря на закон, запрещающий это. 
Не следует ли из этого, что стоимость золота в монете и стои­
мость золота в слитках быстро приближались бы к совершен­
ному равенству? Итак, если товар будет продаваться вследст­
вие эмиссии бумажных денег за большее количество золотой 
монеты, то он будет также продаваться и за большее количе­
ство золота в слитках. Было бы поэтому неправильно сказать, 
что относительная стоимость золотых слитков и товаров будет 
одинаковой как после, так и до увеличения количества бумаж­
ных денег.

Уменьшение стоимости золота в сравнении со стоимостью 
товаров вследствие выпусков бумажных денег в стране, где 
золотые деньги составляют часть денежного обращения, имеет 
в первое время место только в этой стране. Если бы такая 
страна представляла собой остров и не вела никаких торговых 
сношений с какой-либо другой страной, то это уменьшение 
в стоимости золота продолжалось бы до тех пор, пока спрос на 
золото для промышленных целей не извлёк бы из обращения 
всю золотую монету, и только тогда стало бы заметным обесце­
нение бумажных денег по сравнению с золотом, каково бы 
ни было количество их в обращении.

Как только золото было бы извлечено из обращения цели­
ком, а спрос на продукты промышленности продолжался бы, 
стоимость золотых денег поднялась бы выше стоимости бумаж­
ных, и стоимость золота по отношению к другим товарам 
вскоре стала бы такой, какой она была до увеличения размеров 
денежного обращения путём выпуска бумажных денег. Руд­
ники доставили бы тогда требуемое количество золота, и бу­
мажно-денежное обращение продолжало бы постоянно обесце­
ниваться. Но в продолжение промежутка времени до полного 
извлечения золота рудники такой страны, если бы она их имела, 
не могли бы эксплуатироваться по причине низкой стоимости 
золота, которая снизила бы прибыль на капитал, вложенный 
в рудники, ниже уровня прибыли других торговых предприя­
тий. Но как только такое равенство прибыли установилось бы, 
снабжение золотом стало бы таким же регулярным, как прежде. 
Таковы были бы последствия большого выпуска бумажных 
денег в стране, не имеющей сношений с какой-либо другой 
страной.

Но если бы предполагаемая страна имела подобно Англии 
сношения со всеми другими странами, то любой избыток денег,



ОТВЕТ Г-НУ БОЗАНКЕТУ146

находящихся там в обращении, был бы парирован вывозом 
звонкой монеты, а если бы этот избыток не превосходил того 
количества обращающейся монеты, какое может быть легко 
собрано людьми, обходящими закон, то обесценение денег 
отнюдь не имело бы места.

Предположим, что Англия имеет 1 тыс. унций золота в форме 
слитков и 1 тыс. унций в форме монеты и что в то же время её 
вексельный курс с чужими странами сохраняет свой паритет, 
другими словами, что стоимость золота за границей точно такая 
же, как у нас, и, следовательно, золото нельзя было бы ни 
ввозить, ни вывозить с выгодой.

Предположим, кроме того, что Английский банк выпустил 
бы в это время банкноты в таком количестве, которое представ­
ляло бы ещё 1 тыс. унций золота, и что они не были бы разменны 
на звонкую монету. Если бы слитки сохранили при этом ту же 
стоимость, что и до выпуска бумажных денег (а именно это 
и отстаивают наши авторы), то каким образом можно было бы 
вывезти хотя бы одну гинею? Кто возьмёт на себя труд и риск 
посылать гинеи на континент, чтобы продавать их там по их 
слитковой стоимости, в то время как стоимость слитков у нас 
была бы так же высока, как прежде, и, следовательно, так же 
высока, как и цена, по которой гинеи продаются за границей? 
Не стала ли бы монета переплавляться и продаваться как сли­
ток внутри страны, до тех пор пока стоимость слитков у нас 
не уменьшилась бы по отношению к стоимости их в других стра­
нах, а следовательно, и по отношению к стоимости товаров 
у нас настолько, чтобы оправдать расходы по перевозке? Или, 
другими словами, до тех пор пока вексельный курс не пони­
зился бы до цены, при которой такие расходы оплачивались бы? 
При такой цене вся 1 тыс. унций исчезла бы сразу; если же 
какая-нибудь часть их удержалась бы в обращении, она имела 
бы не меньшую стоимость, чем золотые слитки того же веса. 
Я всё время рассматриваю закон как не имеющий никакого дей­
ствия на предотвращение вывоза, но если бы было доказано, 
что закон может строго выполняться, то этот аргумент был бы 
одинаково применим при условии, что увеличение размеров 
денежного обращения было сделано в золотой монете, а не в бу­
мажных деньгах.

Итак, прежде всего становится очевидным, что при увели­
чении размеров денежного обращения, состоящего частью из 
золота и частью из бумажных денег, путём увеличения числа 
последних цена золотых слитков не обязательно увеличится 
в такой же степени, как цены других товаров; во-вторых, ясно, 
что такое увеличение вызовет угнетение не только номиналь­
ного, но и реального вексельного курса, и поэтому золото будет 
вывозиться.
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Но вернёмся к г-ну Бозанкету. Он замечает, что «три пред­
положения», т. е. те, которые я комментировал, «были, пови- 
димому, выдвинуты Комитетом, так же как и теми авторами, 
на чьи теории его доклад опирался, с целью добиться призна­
ния обесценения бумажных денег нашей страны; такая аргу­
ментация является необходимым следствием невозможности 
объяснить иначе депрессию вексельных курсов и повышение 
цены слитков. Она может быть поэтому названа отрицательной».

Поскольку дело касается меня как одного из авторов, при­
влечённых к ответу, г-н Бозанкет ошибается: третье предполо­
жение никогда не выдвигалось мною. Будет ли платёжный 
баланс за или против нашей страны, это, по моему мнению, 
имеет очень мало значения для доказательства защищаемой 
мною теории. Будет ли часть нашего вывоза или часть нашего 
ввоза состоять из золота, это отнюдь не изменяет проблему; 
слишком хорошо известно, что наши деньги не оцениваются 
ни нами самими, ни иностранцами по их слитковой стоимости. 
И почему наши деньги упали ниже этой стоимости в большей 
мере, чем в Америке, Франции, Гамбурге, Голландии и т. д.? 
Ответ заключается в том, что ни одна из этих стран не имеет 
бумажных денег, неразменных на звонкую монету по требо­
ванию держателя.

Г Л А В А  V
Разбор аргумента, приводимого г-ном Бозанкетом в дока­
зательство, что Английский банк не имеет власти вводить 

принудительное обращение банкнот

Перейдём теперь к обсуждению четвёртого положения, кото­
рое гласит, что «Английский банк в течение периода приоста­
новки размена банкнот обладает исключительно ему принад­
лежащей властью ограничивать их обращение».

Трудно решить, считает ли г-н Бозанкет, что даже и прину­
дительное бумажно-денежное обращение может иметь следст­
вием понижение вексельного курса; ведь он так уверенно 
утверждает, что нет никакой связи между вексельным курсом 
и количеством банкнот. Если бы Английский банк стал дейст­
вительно государственным банком в том смысле, в котором 
г-н Бозанкет кое-где употребляет этот термин, если бы этот 
банк авансировал все деньги, потребные для государственных 
расходов в течение года, если бы он повысил количество своих 
банкнот с 20 млн. до 50 млн., то разве не было бы правильно 
сказать, что он вводит принудительным порядком бумажное 
обращение? И разве следствием такого принудительного обра­
щения бумажных денег не явилось бы обесценение банкнот,
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увеличение цены слитков и падение иностранных вексельных 
курсов? Разве эти последствия не имели бы места и в том слу­
чае, если бы правительство гарантировало банкноты Англий­
ского банка и никто не сомневался бы в том, что они в конечном 
счёте будут оплачены? Разве чрезмерное количество денег 
в обращении не привело бы уже само по себе к их обесценению? 
Или, может быть, можно утверждать, что никакое изобилие 
бумажных денег не может вызвать их обесценение при условии, 
что их последующий выкуп обеспечен? Такое экстравагантное 
предположение вряд ли будет, по-моему, поддерживаться кем- 
нибудь; следует поэтому признать, что обесценение может 
возникнуть в результате одного только изобилия банкнот, как 
бы ни были велики фонды тех, кто их выпускает. А так как 
симптомы, характерные для принудительного бумажного обра­
щения, в настоящее время слишком резко бросаются в глаза, 
чтобы их можно было отрицать, так как они не могут быть 
объяснены как-либо иначе ни теоретически, ни путём апелля­
ции к опыту, то не оправдываются ли наши подозрения в том, 
что Английский банк при его теперешних правах отнюдь не 
лишён власти вводить принудительное обращение банкнот, 
хотя его друзья стараются нас уверить в противном? Употреб­
ляя, однако, слова «принудительное обращение», мы не наме­
реваемся обвинять Английский банк в том, что он не прини­
мает теперь тех мер осторожности, какие обычно соблюдаются 
им при выпуске своих банкнот; мы думаем только, что закон 
о приостановке размена даёт ему возможность держать в обра­
щении гораздо большее количество банкнот (принимая во вни­
мание то количество монеты, которое могло бы находиться в об­
ращении), чем он мог бы удержать без этого закона. Именно эта 
добавочная сумма производит, по моему, мнению, такое дейст­
вие, как если бы она была навязана публике государственным 
банком. Утверждение, что банкнот выпускается не больше, чем 
этого требуют нужды торговли, не имеет никакого веса, потому 
что сумма, требующаяся для этой цели, не может быть опреде­
лена. Торговля ненасытна в своих требованиях; при одном и том 
же объёме она может использовать 10 млн. или 100 млн. средств 
обращения; это количество зависит целиком от их стоимости. 
Если бы рудники были в 10 раз более производительны, тор­
говля тех же размеров использовала бы в 10 раз больше денег. 
Г-н Бозанкет признаёт это, но отрицает аналогию между вы­
пусками банка и продукцией нового золотого рудника.

По этому вопросу г-н Бозанкет делает следующие заме­
чания:

«Г-н Рикардо уподобил Английский банк в период прекра­
щения им платежей, поскольку речь идёт о результатах его 
эмиссий, золотому руднику, продукт которого, брошенный
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в обращение сверх достаточного уже количества обращающихся 
денег, является избыточным, причём последствием этого яв­
ляется признанное обесценение стоимости уже имеющихся 
денег или, другими словами, повышение цен товаров, на кото­
рые они обычно обмениваются. Но г-н Рикардо не остановился 
на обстоятельстве, весьма существенном для такого сравнения: 
он не указал, почему открытие золотого рудника произвело бы 
такое действие. Оно произвело бы его потому, что собственники 
рудника выпустили бы золото для каких угодно надобностей 
без всякого обязательства вновь отдать за него держателям 
равную стоимость, иначе говоря, без какого бы то ни было 
желания или даже возможности изъять из обращения и уничто­
жить то, что ими выпущено. Мало-помалу, по мере того как 
выпуски возрастают, они превосходят нужды обращения; 
золото как таковое не приносит своему держателю никакого 
барыша; он не может съесть его, он не может в него одеться, 
чтобы сделать его полезным, он должен обменять его или 
на предметы, которые приносят непосредственную пользу, или на 
такие, которые приносят доход. Спрос на товары и на недвижи­
мую собственность, а следовательно, и цены их, выраженные 
в золоте, возрастают и будут продолжать возрастать, пока 
рудник продолжает доставлять продукцию. При предположен­
ных мною условиях такие результаты дают одинаково и выпуск 
золота из рудника и выпуск бумажных денег государственным 
банком. Всё это я определённо допускаю, но во всём этом нет 
ни одного пункта аналогии с эмиссиями Английского банка.

Принцип, на основании которого Английский, банк выпу­
скает свои банкноты, — это принцип займа. Каждая банкнота 
выпускается по требованию какого-нибудь лица, которое ста­
новится должником банка на эту сумму и даёт обеспечение, что 
вернёт эту банкноту или другую одинаковой стоимости в опре­
делённый и не слишком отдалённый срок, причём платит про­
цент соответственно установленному сроку этого займа».

Предположим теперь, что золотой рудник действительно 
является собственностью Английского банка, что он даже рас­
положен на территории последнего, что банк сам ведёт добычу 
золота, которое он отдаёт для перечеканки в монету, и что при 
учёте векселей или выдаче ссуд правительству он выпускает 
вместо банкнот одни только гинеи. Существовал ли бы в таком 
случае какой-нибудь другой предел для его выпусков, кроме 
истощения производительности рудника? А разве условия из­
менятся оттого, что рудник будет собственностью короля, 
торговой компании или отдельного лица? Для одного случая 
г-н Бозанкет допускает, что стоимость денег упадёт, и я пола­
гаю, что он допускает также, что падение её будет прямо про­
порционально возрастанию их количества.
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Что сделал бы с золотом собственник рудника? Либо 
золото будет использовано им так, что даст доход, либо найдёт 
в конце концов дорогу в руки тех, кто его таким образом ис­
пользует. Это — его естественное назначение; оно может пройти 
через руки 100 или 1 тыс. лиц, но в конце концов оно будет 
использовано только таким образом. Так вот, если рудник 
удвоил бы количество денег, он понизил бы их стоимость в таком 
же отношении, и спрос на них увеличился бы вдвое. Купец, 
который прежде нуждался в займе в 10 тыс. ф. ст., будет теперь 
нуждаться в 20 тыс. ф. ст., и для него имеет весьма малое зна­
чение, будет ли он попрежнему брать взаймы 10 тыс. ф. ст. 
в Английском банке и 10 тыс. ф. ст. у тех, в чьих руках деньги 
очутились бы в конечном счёте, или же получать все 20 тыс. ф. ст. 
взаймы от Английского банка. Аналогия кажется мне полной 
и не допускающей спора. Выпуски неразменных бумажных 
денег регулируются тем же самым принципом и будут сопро­
вождаться теми же самыми последствиями, как если бы банк 
был собственником рудника и ничего не выпускал, кроме золо­
та. Как бы ни увеличилось количество добываемого золота, сум­
ма займов увеличится в том же отношении вследствие его обес­
ценения; это правило одинаково верно и для бумажных денег. 
Если деньги достаточно обесценены, то нет такого количества 
их, которое не могло бы быть поглощено обращением. Будет ли 
при этом Английский банк сам покупать на свои банкноты то­
вары или он будет учитывать векселя тех, кто использует 
для этой цели его банкноты, это не составит ни малейшей 
разницы.

Если допустить вместе с г-ном Бозанкетом, что обращением 
может быть поглощена только определённая сумма, но 
не большая, то это привело бы к тем результатам, о каких он 
говорит; но я отрицаю, что в наличии имелась бы добавочная 
сумма, которая тщетно искала бы выгодного применения и ко­
торая, раз таковое не могло быть найдено, необходимо верну­
лась бы в Английский банк в уплату за уже дисконтированный 
вексель или помешала бы поступлению запроса на денежный 
аванс на эту сумму.

Если бы деньги могли сохранять свою стоимость, в каком бы 
количестве они ни выпускались, то результаты могли бы быть 
именно такими; но так как по мере поступления излишка денег 
в обращение начинается их обесценение, то добавочная сумма 
нашла бы себе применение, а это удержало бы её в обращении.

Посмотрим теперь, какой результат могло бы дать учреж­
дение банка с прочным кредитом в стране, где денежное обра­
щение полностью металлическое.

Такой банк стал бы учитывать векселя или выдавать ссуды 
правительству, как ею делает Английский банк; еслижеприн-
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цип, на котором настаивает г-н Бозанкет, правилен, то банк­
ноты этого банка необходимо возвращались бы к нему сейчас 
же после того, как они были выпущены, ибо, поскольку метал­
лическое обращение такой страны было и до этого вполне доста­
точным для её торговли, добавочное количество денег какого 
бы то ни было размера не могло бы быть использовано. Это, 
однако, противоречит как теории, так и практике. Эмиссии 
Английского банка обесценивали бы, так же как и теперь, 
не только находящиеся в обращении деньги, но одновременно 
и стоимость слитков, как я старался объяснить это на стр. 145; 
это в свою очередь создало бы искушение для их вывоза; умень­
шение же количества обращающихся денег снова восстановило 
бы их стоимость. Английский банк выпустил бы ещё больше 
банкнот, и это привело бы к тем же последствиям; но такого 
излишка, который побудил бы держателя банкнот вернуть 
их Английскому банку в уплату за заём, отнюдь не получилось 
бы, если бы закон против вывоза денег действительно выпол­
нялся. Деньги требовались бы потому, что было бы выгодно 
вывозить их, а не потому, что они не могли бы быть поглощены 
обращением. Предположим, однако, наличие таких условий, 
при которых деньги не было бы выгодно вывозить; предполо­
жим, что все европейские страны пользуются для нужд своего 
обращения только драгоценными металлами и что каждая из 
них в одно и то же время учреждает банк на тех же основаниях, 
на каких существует Английский банк,— могли ли бы они или 
не могли прибавить каждая к металлическому обращению из­
вестную часть бумажных денег? Могли ли бы они или не могли 
бы удерживать их постоянно в обращении? Если бы могли, 
то и вопроса не было бы; тогда можно было бы сделать прибавку 
к уже вполне достаточному обращению, не вызывая обратного 
притока банкнот в Английский банк в уплату по векселям, 
срок которых наступил. Но если мне скажут, что этого нельзя 
было бы сделать, то я апеллировал бы к опыту и попросил 
бы объяснить мне, каким путём банкноты возникли первона­
чально и как именно они удерживаются постоянно в обра­
щении.

Мне было бы трудно проследить во всех её разветвлениях 
аналогию между первоначальным учреждением банка, откры­
тием рудника и настоящим положением Английского банка, 
однако я вполне уверен, что если бы принцип, выдвигаемый 
директорами последнего, был правилен, то ни одна банкнота не 
могла бы держаться перманентно в обращении, открытие же 
американских рудников не могло бы прибавить ни одной гинеи 
к денежному обращению Англии. Дополнительное золото 
нашло бы согласно этой системе обращение уже адэкватным, 
и ничего недьая было бы к нему присоединить.
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Отказ дисконтировать какие-нибудь другие векселя, кроме 
выданных для сделок bona fide, был бы столь же мало дейст­
вителен в деле ограничения денежного обращения; ведь если 
бы даже директора Английского банка имели возможность раз­
личать те векселя, которые никоим образом нельзя принимать, 
в обращение всё же могло бы попасть более значительное коли­
чество бумажных денег не по сравнению с нуждами торговли, 
а по сравнению с тем, что могло бы остаться в каналах обраще­
ния, не вызывая обесценения. Хорошо известно, что одна и 
та же 1 тыс. ф. ст. может в течение дня совершить 20 сделок 
bona fide. Они могут быть уплачены за судно, продавец же 
судна может уплатить ими своему фабриканту канатов, тот 
в свою очередь может уплатить их русскому купцу за пеньку 
и т. д. А так как каждая из этих сделок была сделкою bona 
fide, то каждый из участников мог бы выписать вексель, и 
Английский банк мог бы согласно установленному им правилу 
дисконтировать все эти векселя. Таким образом, для соверше­
ния платежей, для которых достаточно было 1 тыс. ф. ст. 
наличными, в обращение попало бы 20 тыс. ф. ст. Мне известно, 
что мнение г-на Бозанкета как будто подтверждается приводи­
мым им взглядом д-ра Смита. Однако этот талантливый автор 
заявляет в различных местах своего труда и за несколько 
страниц от той, которую цитирует г-н Бозанкет, что «общее 
количество бумажных денег всякого рода, какое может без 
затруднений обращаться в какой-либо стране, ни при каких 
условиях не может превышать стоимости золотой и серебряной 
монеты, которую они заменяют или которая (при тех же разме­
рах торгового оборота) находилась бы в обращзнии, если бы 
не было бумажных денег» *.

Такому испытанию мы не должны подвергать наше денеж­
ное обращение. Если бы при его теперешних размерах оно 
состояло из золота и серебра, то никакие законы, как бы строги 
они ни были, не могли бы удержать эти металлы в обраще­
нии; часть их переплавлялась бы и вывозилась до тех пор, пока 
денежное обращение не было бы сведено к надлежащему 
уровню, а раз такой уровень был бы достигнут, то стало бы 
столь же невозможно заставить кого-либо вывозить золото 
и серебро. В этом случае мы уже больше не слышали бы ни 
о неблагоприятном для нас платёжном балансе, ни о необхо­
димости вывозить золото в возмещение за хлеб. Что последст­
вия были бы именно таковы, в этом не могут сомневаться 
люди, знакомые с сочинениями д-ра Смита. Но если бы это 
было иначе, если бы континентальная Европа приняла почти

* Адам Смит> Исследование о природе и причинах богатства народов, 
т. I, стр. 251. r r г
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невозможную абсурдную политику покупать ещё больше та­
ких товаров, которых она имеет уже слишком много, то какие 
плохие последствия могло бы это иметь для нас, даже если бы 
наше денежное обращение было сведено к тому уровню, на ко­
тором оно находилось до открытия Америки? Разве это не было 
бы для нас национальным выигрышем? Поскольку при тех раз­
мерах торговли обращение совершалось бы при помощи мень­
шего количества золота, благоприятный баланс мог бы с выго­
дой быть использован для получения более полезных и более 
нужных для производства товаров. И если бы бумажное обра­
щение было сокращено в таком же отношении, то разве при­
былью, которую получает теперь Английский банк, не могли 
бы воспользоваться те, кто имеет больше прав на неё?

Тот факт, что Английский банк не расположен учитывать 
векселя,— факт, упоминаемый г-ном Бозанкетом,— весьма 
благоприятен для публики, ибо невозможно сказать, до каких 
размеров могло теперь дойти количество банкнот, если бы не 
задержка такого рода. Право же, все, уделившие хоть сколько- 
нибудь внимания этому вопросу и познакомившиеся с прин­
ципами, которыми руководствовались по их собственному 
признанию директора Английского банка в деле регулирования 
своих эмиссий, должны удивляться, что наше денежное обра­
щение держалось в таких умеренных границах.

Г Л А В А  VI
Замечания об установлении пошлины за чеканку

Хотя д-р Смит и высказывался в пользу небольшой пошлины 
за чеканку монеты, он вполне отдавал себе, однако, отчёт в том, 
какое зло связано с большой пошлиной.

Пределы, выше которых нельзя подымать пошлину за че­
канку с выгодой для страны,— это действительные расходы по 
переработке слитков в монету. Если пошлина за чеканку пре­
вышает эти расходы, то для фальшивомонетчиков увеличи­
вается выгода от подделки монеты, даже если бы они фабри­
ковали монету законного веса и стандарта. Однако даже и в 
этом случае, поскольку увеличение количества находящихся 
в обращении денег выше действительных требований торговли 
уменьшает их стоимость, промысел фальшивомонетчиков дол­
жен будет прекратиться, если стоимость монеты превышает 
стоимость слитков не больше, чем на сумму расходов по выра­
ботке первой. Если бы публика могла быть гарантирована от 
таких незаконных увеличений количества обращающихся де­
нег, то не было бы такой высокой пошлины за чеканку, какой
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правительство не могло бы потребовать с выгодой для себя: 
ведь чеканная монета превышала бы настолько же стоимость 
слитков. Если бы пошлина за чеканку составляла 10%, цена 
слитков была бы по необходимости на 10% ниже монетной, а 
если бы пошлина составляла 50%, то стоимость монеты превы­
шала бы стоимость слитков также на 50%. Итак, оказывается, 
что, хотя слиток данного веса никогда не может превысить по 
стоимости монету данного веса, последняя может превысить 
по стоимости слиток данного веса на всю сумму пошлины за че­
канку, как бы велика ни была последняя, при условии, что 
имеется действительная гарантия против возрастания коли­
чества денег путём подделки монеты незаконными средствами. 
Оказывается также, что если такая гарантия не может быть 
дана, то промысел фальшивомонетчика прекратится, как 
только он увеличит количество монеты в такой степени, что 
уменьшит её стоимость по сравнению со слитками на всю сумму 
действительных расходов по чеканке. Что эти принципы пра­
вильны, может быть доказано путём анализа тех условий, 
при которых банкнота получает стоимость. Банкнота не имеет 
большей внутренней стоимости, чем клочок бумаги, на котором 
она отпечатана. Она может быть рассматриваема как денежная 
единица, пошлина за чеканку которой так огромна, что доходит 
до полной её стоимости; однако если публика достаточно защи­
щена против чересчур большого возрастания количества таких 
банкнот, являющегося результатом либо неосмотрительности 
со стороны эмиссионеров, либо проделок фальшивомонетчиков 
или подделывателей, то при обычных торговых операциях банк­
ноты должны сохранять свою стоимость.

Пока такие деньги держатся внутри известных пределов, 
им как средствам обращения может быть придана любая стои­
мость: 3 ф. ст. 17 шилл. 10% пенс, могут иметь стоимость унции 
золотого слитка, т. е. стоимость, по которой они были перво­
начально выпущены, или же низведены до стоимости пол-ун­
ции; если бы Английский банк, их выпустивший, имел исклю­
чительную привилегию поставлять деньги, которые чеканятся 
на Монетном дворе, то 3 ф. ст. 17 шилл. 10% пенс, его банкнот 
могли бы приобрести стоимость 1, 2, 3 или любого числа унций 
золотого слитка.

Стоимость таких денег должна зависеть исключительно от 
их количества; в предположенном же нами случае Английский 
банк имел бы власть ограничивать не только количество бумаж­
ных денег, но также и металлических.

Я уже старался прежде показать, что до учреждения банков 
драгоценные металлы, употребляемые в качестве денег, необхо­
димо распределялись между различными странами света в та­
ком отношении, какого требовали размеры их торговли ц цла-
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тежей; какова бы ни была стоимость слитков, употребляемых 
для целей денежного обращения, одни и те же требования и 
нужды всех стран помешали бы увеличению или уменьшению 
количества денег, предоставленного каждой из них, при усло­
вии, что отношение между размерами торговли отдельных стран 
не подверглось изменению, сделавшему необходимым иное раз­
деление слитков; Англия или какая-нибудь другая страна мо­
жет заменить для нужд денежного обращения металл бумагой, 
но стоимость таких бумажных денег может быть регулирована 
количеством сохранившей свою слитковую стоимость монеты, 
которая находилась бы в обращении, если бы не было бумажных 
денег.

С этой точки зрения бумажно-денежное обращение какой- 
нибудь отдельной страны представляет металл определённого 
веса, который при не изменившихся размерах торговли и пла­
тежей не может быть ни увеличен, ни уменьшен: 3 ф. ст. 
17 шилл. 10 Уг пенс, в монетах или в бумажных деньгах могут 
представлять унцию золотого слитка или же в силу какого- 
нибудь внутреннего мероприятия 4 ф. ст. 13 шилл. могут делать 
то же самое, но действительный вес слитков, представляемых 
ими, всегда останется одним и тем же при одних и тех же усло­
виях торговли и платежей.

Предположим, что доля Англии составляет 1 млн. унций. 
Если бы в силу закона, который может быть осуществлён на 
практике, 1 Уг млн. унций в монете могли бы быть пущены в об­
ращение принудительным порядком или удержаны в обраще­
нии путём недопущения всякой переплавки или вывоза монеты 
или если бы при помощи закона о приостановке размена Анг­
лийский банк был бы в состоянии сохранить в обращении такое 
количество бумажных денег, которое представляет 1 Уг млн. 
унций золота в монете, то эти 1 Уг млн. унций имели бы в обра­
щении не большую стоимость, чем 1 млн. унций; следовательно, 
1 Уг унции золота в монете или банкноты, которые представляли 
бы эту сумму, купили бы не больше каких-либо товаров, чем 
унция золота в слитках. Если бы, с другой стороны, правитель­
ство взимало пошлину за чеканку в размере 50% или если бы 
эмиссия Английского банка были чрезвычайно ограничены и он 
пользовался бы при этом исключительным правом чеканки 
монеты, так что вся сумма его банкнот не превзошла бы того 
количества их, которое должно представлять Уг млн. унций 
золота по монетной цене, то эти Уг млн. унций стоили бы в об­
ращении столько же, сколько стоили 1 млн. унций в первом 
случае и 1 Уг млн. во втором.

Из этих принципов следует, что возможно лишь одно обесце­
нение денег — то, которое происходит от их излишка. Как бы 
испорчена ни была монета, она всегда будет сохранять свою
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монетную стоимость, т. е. будет обращаться по внутренней 
стоимости металла, который она должна содержать, если только 
количество её не чрезмерно; поэтому предположение, что гинеи в 
5 драхм и 8 гранов не могут обращаться вместе с гинеями 
в 5 драхм или меньше, представляет ошибочную теорию. По­
скольку общее количество их может быть так ограничено, что 
и те и другие могут на деле обращаться по стоимости, равной 
5 драхмам 10 гранам, не будет никакого искушения извлекать 
ни ту, ни другую из обращения; было бы, напротив, прямой 
выгодой удержать их в обращении. На практике, правда, более 
тяжёлые экземпляры лишь в редких случаях избегли бы пла­
вильного тигля, но это происходило бы целиком вследствие 
увеличения количества таких денег: вследствие обильных 
эмиссий Английского банка или благодаря притоку фальши­
вых денег, которые были бы брошены в обращение искусными 
фальшивомонетчиками.

Наши серебряные деньги обращаются теперь по стоимости, 
которая превышает их слитковую стоимость, потому что, не­
смотря на прибыль, получаемую подделывателями, они пока 
что не поступают в обращение в достаточном изобилии, для того 
чтобы повлиять на их стоимость.

Именно этим принципом объясняется также тот факт, что 
в эпоху, предшествовавшую перечеканке 1696 г., цена слитков 
не поднялась так высоко,, как можно было ожидать при тогдаш­
ней степени порчи денег; их количество не возросло в том от­
ношении, в каком ухудшилось их качество.

Из этих принципов следует также, что в стране, в которой 
золото есть мера стоимости (и в которой закон не ставит ника­
ких препятствий вывозу), цена золотых слитков никогда 
не может превысить их монетную цену, что первая никогда не 
может упасть ниже второй больше, чем на сумму расходов че­
канки, и что эти изменения зависят целиком от того, насколько 
снабжение монетой или бумажными деньгами соответствует 
объёму торговли страны: другими словами, ничто не может 
поднять стоимость слитков даже до их монетной цены, кроме 
излишка находящихся в обращении денег. Разумеется, если 
какая-нибудь сила в государстве пользуется привилегией 
увеличивать по своему произволу количество бумажных денег 
и имеет в то же время законное право не платить по своим банк­
нотам, то только произвол выпускающих может определить 
предел роста цены золота.
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Г Л А В А  VII
Рассмотрение возражений г-на Бозанкета против положения, 
согласно которому эмиссии Английского банка регулируют 

эмиссии провинциальных банков
Следующее положение, которое г-н Бозанкет старается 

опровергнуть, содержит формулировку мнения Комитета о 
слитках о том, что «обращение банкнот провинциальных 
банков зависит от эмиссий Английского банка и пропор­
ционально им».

Истинность этого принципа подтверждается также автори­
тетом многих людей практики. Г-на Бозанкета преследует, 
повидимому, особливое несчастие, так как только немногие из 
отобранных им положений Комитета о слитках не опираются на 
авторитет людей практики, о чьих мнениях по этим вопросам 
он говорит с такой почтительностью. Что колебания вексель­
ного курса не могут в течение сколько-нибудь продолжитель­
ного времени выходить за пределы, установленные Комитетом, 
таково было и есть мнение способнейших людей практики.

Что при нормальной системе денежного обращения цена 
слитков не может быть в течение продолжительного времени 
выше их монетной цены, это было также полностью подтверж­
дено деятелями того же круга. Рассматриваемое нами теперь 
положение было также санкционировано ими. Г-н Гэскиссон 
уже ссылался на авторитет управляющего Английским банком, 
который в своём показании Комитету сделал следующее заяв­
ление (стр. 127): «Если провинциальные банки не регулируют 
свои выпуски согласно принципам Английского банка, то они 
могут выпустить чрезмерное количество банкнот; но, по моему 
мнению, как только этот излишек сделается сколько-нибудь 
ощутимым, он будет корректирован своим собственным дейст­
вием, ибо держатели таких банкнот немедленно вернут их 
обратно банкам, когда увидят, что благодаря чрезмерной эмис­
сии стоимость этих банкнот упала или может упасть ниже их 
паритета. Таким образом, хотя равновесие может быть слегка 
и временно нарушено, значительная или постоянная чрезмер­
ность эмиссий всё же не может иметь места; в силу природы 
вещей количество банкнот, находящихся в обращении, должно 
всегда находить свой предел в общественных потребностях».

Г-н Джилькрист из Шотландского банка заявил Комитету, 
что «если бы Английский банк сократил свои эмиссии, то шот­
ландские банки сочли бы, разумеется, необходимым уменьшить 
свои». «Эмиссии Английского банка,— заметил он,— влияют 
на эмиссии шотландских банков следующим образом: если шот­
ландские банки выпускают больше банкнот, чем они должны 
были бы это сделать, принимая во внимание размер эмиссий
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Английского банка, они будут вынуждены выдавать векселя на 
Лондон по более низкому вексельному курсу» (стр. 114, прило­
жение). Г-ну Томпсону, провинциальному банкиру и члену 
Комитета, был задан вопрос: «Каким критерием руководст­
вуются теперь провинциальные банки при регулировании вы­
пусков бумажных денег?» Ответ: «Критерием изобилия или 
недостатка банкнот». «Значит их эмиссии находятся в извест­
ном соотношении с эмиссиями Английского банка?» Ответ: 
«По моему мнению, да».

«Комитет,— замечает г-н Бозанкет,— не установил, в ка­
ком смысле он употребляет термин «излишек обращающихся 
денег»; поэтому,— продолжает он,— я предполагаю, что этот 
термин употребляется в докладе в том смысле, в котором им 
пользуется д-р Смит: он означает количество большее, чем то, 
какое может быть быстро поглощено или использовано денеж­
ным обращением страны». А в другом месте он говорит: «Так 
как этот факт не очевиден (я имею в виду, что бумажных денег 
имеется больше, чем страна может быстро поглотить или ис­
пользовать), то onus probandi, казалось бы, лежит во всяком 
случае на Комитете».

Однако Комитет употребляет, по моему мнению, термин 
«излишек» не в этом смысле. При таком значении его излишка 
вообще не может быть, раз Английский банк не платит звонкой 
монетой, потому что торговля страны может легко использо­
вать и поглотить любую сумму, которую этот банк может по­
слать в обращение. Именно потому, что г-н Бозанкет понимает 
так слрво «излишек», он и думает, что обращение не может 
быть чрезмерным только потому, что торговля страны не может 
легко использовать его. По мере того как фунт стерлингов 
обесценивается, нужда в номинальном количестве фунтов будет 
возрастать, и ни одна часть большей суммы не будет излишней 
в большей мере, чем прежде была меньшая сумма. Итак, под 
словом «излишек» Комитет должен подразумевать разницу 
в объёме обращения, т. е. разницу между суммой фактически 
находящихся в обращении денег и той суммой их, которая 
находилась бы в обращении, если бы фунт стерлингов снова 
вернулся к своей слитковой стоимости. Это различие имеет 
гораздо большее значение, чем это кажется с первого взгляда, 
и г-н Бозанкет был хорошо осведомлён о том, что я употреблял 
этот термин именно в этом смысле. Он был настолько обяза­
телен, что уточнил моё мнение в том месте, где оно казалось 
неясным; он сделал это весьма искусно и вполне понял смысл, 
в котором я употребил слова «излишнее обращение». Он заме­
чает по поводу этого места (стр. 86): «Если эта интерпретация 
будет принята, то станет почти бесполезно устанавливать на­
личие излишка бумажных денег и исследовать причины его;



ОТВЕТ Г-НУ БОЗАНКЕТУ 159

мы должны будем удовольствоваться тогда тем, что признаем 
факт его существования на основании его последствий: внима­
ние наше должно быть направлено на то, чтобы установить 
обесценение или повышение цены товаров, произведённое 
и вызванное исключительно лишь возрастанием количества 
средств обращения». Я признаю совершенно безоговорочно, 
что, пока держится высокая цена слитков и низкий вексельный 
курс и пока наше золото не испорчено, факт нахождения в об­
ращении лишь на 5 млн. ф. ст. банкнот вовсе не служит для 
меня доказательством, что наше обращение не обесценено. 
Поэтому, если мы говорим об излишке банкнот, мы имеем в виду 
ту часть суммы эмиссий Английского банка, которая может 
обращаться при данных условиях, но не могла бы оставаться 
в обращении, если бы деньги сохраняли свою слитковую стои­
мость. Когда мы говорим об излишке денег, выпущенных в об­
ращение в провинции, мы имеем в виду ту часть суммы провин­
циальных банкнот, которая не может быть поглощена обраще­
нием потому, что эти банкноты подлежат обмену на банкноты 
Английского банка и в то же время обесценены ниже стои­
мости последних.

Это различие является, мне кажется, ответом на возражение 
г-на Бозанкета, заявляющего: «Но разве из этого следует, что 
провинциальные банкноты, выпущенные в чрезмерном коли­
честве, не встретят препятствий, раз в обращении находится 
уже больше банкнот, чем страна может поглотить и исполь­
зовать? Если допустить,— а как можно это отрицать? — что 
цены товаров должны всюду повышаться или падать пропор­
ционально возрастанию или уменьшению количества денег, 
которое приводит их в обращение, то не должно ли возрастание 
количества лондонских денег увеличить цены товаров лишь 
в Лондоне, если только часть этих денег не может быть исполь­
зована в провинциальном обращении? И, наоборот, не должно 
ли такое повышение иметь место только для провинциальных 
цен, если возросло количество денег, выпущенных в обращение 
в провинции, и если бы они не были разменны на лондонские 
деньги или не могли бы обращаться в Лондоне?» Если бы случай, 
о каком говорит г-н Бозанкет, был возможен, если бы увеличи­
лось только лондонское денежное обращение и лондонские 
банкноты не имели бы хождения в провинции, тогда мы имели 
бы вексельный курс на провинцию таким же манером, как мы 
имеем его на Гамбург или Францию; существование такого 
вексельного курса показывало бы, что лондонские бумажные 
деньги обесценены по сравнению с провинциальными.

Предположим, что каждый провинциальный банк защищён 
специальным законом о приостановке размена от обязательства 
платить по своим банкнотам какими-нибудь другими деньгами,
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кроме своих собственных банкнот, и что эти банкноты могут 
обращаться только в границах именно данных округов; 
они были бы тогда обесценены в сравнении со слитками в той 
же мере, в какой их количество превосходило бы количество 
денег со слитковой стоимостью, которое обращалось бы в этих 
округах, если бы банки не были защищены такими законами. 
Банкноты одного банка могут быть обесценены на 5%, другого— 
на 10, третьего — на 20% и т. д. Но так как закон о приоста­
новке размена распространяется только на Английский банк, 
а все другие банкноты размениваются на банкноты последнего, 
то провинциальные банкноты отнюдь не могут быть выпущены 
в большей пропорции, чем банкноты лондонского банка. Г-н Бо- 
занкет думает, что я «обязан был сначала доказать, что возра­
станию общего количества банкнот за счёт провинциальных 
банкнот и vice versa мешает нечто физически непреодолимое, 
а затем уже утверждать, что возрастание количества банкнот 
Английского банка может вызвать соответствующее возраста­
ние количества провинциальных банкнот».

Из того, что я уже сказал, явствует, по моему мнению, что 
если не физически, то во всяком случае абсолютно невозможно, 
чтобы увеличение количества банкнот Английского банка не 
сопровождалось увеличением числа провинциальных банк­
нот или же обесценением стоимости первых в сравнении с по­
следними, разве что лондонские банкноты проникли в обраще­
ние в такие места, куда их прежде не допускали.

Но каким образом это осуществляется? Каким образом 
эмиссии Английского банка вызывают возрастание провин­
циального обращения? Об этом рассказал нам г-н Джилькрист. 
Возьмите случай, обратный тому, который он предположил, 
и дело будет обстоять следующим образом: если Английский 
банк увеличит свои эмиссии, то провинциальные банки будут 
иметь возможность увеличить свои; так как в Лондоне цены 
товаров повысились, а в провинции остались без изменения, 
там появится нужда в деньгах для покупки на более дешёвом 
рынке; для этой цели потребуются векселя на провинцию, ко­
торые будут поэтому продаваться с премией, или, другими сло­
вами, банкноты Английского банка будут обесценены ниже 
стоимости провинциальных денег. Спрос на такие векселя пре­
кратится, как только провинциальное денежное обращение 
будет поднято до уровня лондонского или же лондонское 
денежное обращение опустится до уровня провинциального.

Я не мог думать, что такой ясный принцип будет поставлен 
под вопрос: стоимость нашего золотого обращения определяла 
прежде стоимость фунта стерлингов по всей Англии. Если 
золото становилось обильным вследствие открытия новых руд­
ников и большее количество денег находилось поэтому в обра­
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щении в Лондоне, то пропорциональное увеличение их коли­
чества должно было бы иметь место и в провинции, чтобы 
сохранилось равенство цен. Банкноты Английского банка вы­
полняют теперь ту же самую функцию, и если количество их 
увеличивается, то либо провинциальное денежное обращение 
должно также вобрать в себя дополнительное количество их, 
либо провинциальные банки должны увеличить пропорцио­
нально свои эмиссии. Нетрудно решить, какой выбор сделают 
провинциальные банки при этих условиях.

Комитет установил, что «если бы где-нибудь в провинции 
был выпущен излишек бумажных денег, в то время как лондон­
ское обращение не выходило бы из должных пропорций, то мы 
имели бы дело с местным возрастанием цен лишь в данном 
округе, цены же Лондона остались бы такими же, как и прежде; 
владельцы же провинциальных бумажных денег предпочтут 
делать покупки в Лондоне, где товары стали дешевле, и потому 
вернут эти провинциальные банкноты банкиру, который вы­
пустил их, и потребуют от него банкноты Английского банка 
или векселя на Лондон; таким образом, поскольку излишек 
провинциальных бумажных денег будет предъявлен выпустив­
шему их банку для обмена на банкноты Английского банка, 
количество последних необходимо ограничивает количество 
провинциальных банкнот вполне действительным способом».

Г-н Бозанкет спрашивает: «Действительно ли одно выте­
кает из другого? Допуская правильность приведённого рас­
суждения при предположении, что провинциальные банкноты 
действительно оплачивались банкнотами Английского банка, 
применимо ли оно при допущении, что они оплачивались 
векселями на Лондон, раз оплата последних имеет, как мы 
уже показали, мало связи с банкнотами?» Безусловно, да. 
Предположим, что излишек провинциальных банкнот состав­
ляет 1 тыс. ф. ст. и вследствие этого эмиссионеру предъявят 
требование на 1 тыс. ф. ст. в банкнотах Английского банка, 
каковые и будут посланы. в Лондон для покупки товаров; 
разве в этом случае 1 тыс. ф. ст. не будет прибавлена к лондон­
скому обращению, тогда как провинциальное будет умень­
шено на 1 тыс. ф. ст.? Предположим теперь, что вместо тысяче­
фунтовой банкноты Английского банка держателю провинци­
альных банкнот будет выдан вексель на Лондон, что будет 
в такой же мере отвечать его желанию произвести покупку 
в Лондоне; так как вексель есть только приказ находящемуся 
в Лондоне А уплатить в Лондоне же В , то лондонское денежное 
обращение останется без изменения, а провинциальное умень­
шится на 1 тыс. ф. ст.

Таким образом, единственная разница состоит тут в том, что 
в первом случае 1 тыс. ф. ст. была прибавлена к лондонскому
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обращению, в последнем же оно сохраняло прежние размеры. 
Но разве провинциальный банкир, уменьшивший в резуль­
тате выплаты тысячефунтовой банкноты Английского банка 
депозит, который он считает необходимым иметь для безопас­
ности своего учреждения, не даёт своему корреспонденту пору­
чение послать ему банкнот Английского банка на сумму в 
1 тыс. ф. ст. путём ли продажи билетов казначейства или 
каким-либо другим способом?

«Если товары дешевле в Ливерпуле, чем в Лондоне, я пред­
почту купить их там; если же я имею слишком много банкнот, 
я пошлю их в Ливерпуль для уплаты» при условии, что они 
имеют там хождение. В последнем случае в Ливерпуле, как 
и в Лондоне, увеличится количество обращающихся денег; 
отнюдь не невероятно, однако, что ливерпульский банкир 
найдёт случай убедить своих сограждан, что его банкнота так 
же хорошо отвечает их намерениям, как и банкнота Английского 
банка *; он постарается поэтому приобрести последние в обмен 
на свои и пошлёт их в Лондон, и, таким образом, денежное 
обращение в Ливерпуле увеличится за счёт выпусков Англий­
ского банка. Поэтому г-н Бозанкет ошибается, когда замечает, 
что «Английский банк может ограничить, но отнюдь не может 
увеличить хотя бы на один шиллинг обращение ливерпуль­
ских банков». Так как Комитет «считает аксиомой, что бумаж­
ные деньги провинциальных банков представляют надстройку, 
воздвигнутую на базе бумажных денег Английского банка», 
то г-н Бозанкет спрашивает, где Комитет узнал это. «Он узнал 
от г-на Стэкки,— продолжает г-н Бозанкет,— крупного и опыт­
ного банкира в Сомерсетшире, что его банк регулирует свои 
эмиссии резервами, которые он имеет в Лондоне для платежа 
по этим эмиссиям и которые состоят из государственных фон­
дов, билетов казначейства и других ликвидных обеспечений; 
при этом он не придаёт особого значения количеству имеющихся 
среди них банкнот Английского банка или звонкой монеты, 
хотя он всегда держит известное количество и тех и других 
для уплаты по случайным требованиям. Каким же образом 
может это показание подтвердить мнение, согласно которому 
банкноты Английского банка порождают провинциальные банк­
ноты или же ограничивают их количество?»

По моему мнению, можно доказать, что увеличение эмиссии 
Английского банка побудило бы г-на Стэкки или другого про-

1 Комитет задал г-ну Стэкки следующий вопрос: «Разве не в ваших 
интересах как банкира сдерживать обращение банкнот Английского бан­
ка и разве вы не пересылаете с этой целью в Лондон все банкноты Англий­
ского банка, которые вы можете получить сверх той суммы, каковую вы 
считаете благоразумным держать в ваших сундуках как депозит?». Ответ: 
«Несомненно».
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винциального банкира увеличить размер своих эмиссий, даже 
если бы он держал в резерве именно те обеспечения, которые 
он перечислил. Вследствие изменения цен в Лондоне на про­
винциальные банкноты возник бы такой спрос, что провин­
циальный банкир мог бы получить в обмен на свои банкноты 
векселя на Лондон. На выручку от этих векселей он мог бы 
получить ещё большую сумму государственных фондов, биле­
тов казначейства и т. д. На этой увеличенной таким образом 
базе он мог бы расширять и надстройку.

Комитет не мог предположить, что Шотландский банк, со­
кращая в 1763 г. своё обращение путём выдачи 40-дневных век­
селей на Лондон, в действительности депонировал банкноты 
в первую очередь в руках своих лондонских корреспондентов. 
Если бы дело обстояло так, он мог бы сразу же выкупить свои 
банкноты, платя по ним в Шотландии банкнотами Англий­
ского банка, но это было не так. Шотландский банк находился 
в положении,'описанном г-ном Стэкки: он имел те или иные 
обеспечения в Лондоне и уполномочил своих корреспондентов 
превратить их в деньги для своевременной оплаты векселей. 
Здесь происходил перевод денег он А к В  в Лондоне, шотландские 
же банкноты извлекались из обращения.

Г Л А В А  VIII
Рассмотрение взглядов г-на Бозанкета, согласно которым 
единственной причиной повышения цен было не чрезмерное 

обращение, а неурожайные годы и налоги

Установив, как он думает, недостаточность аргументов 
Комитета выдвигаемых с целью доказать, что эмиссии Анг­
лийского банка были чрезмерны, г-н Бозанкет приводит 
положительные аргументы, доказывающие, что эти эмис­
сии не были чрезмерны. Сущность его аргументов заключается 
в том, что причиной повышения цен являются годы неурожая 
и возросшие налоги. Для поддержки своего мнения он приво­
дит цитату из работы д-ра Смита. Но эта цитата говорит, по 
моему мнению, в пользу моего взгляда на предмет.

«Государь,— говорит д-р Смит,— который повелел бы, 
чтобы известная часть налогов уплачивалась бумажными день­
гами известного рода, мог бы придать таким путём некоторую 
стоимость этим бумажным деньгам, даже если бы срок их пол­
ной оплаты и погашения зависел от его усмотрения. Если бы 
банк, выпустивший эти бумажные деньги, старался постоянно 
следить за тем, чтобы их количество всегда было несколько 
меньше того, какое могло быть употреблено с этой целью, 
спрос на эти деньги мог бы настолько усилиться, что они стали
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бы давать некоторую премию или продаваться на рынке по 
цене несколько более высокой, чем соответствующие золотые 
и серебряные монеты, вместо которых они были выпущены»*.

Если же, спрашивает г-н Бозанкет, годичная сумма нало­
гов далеко превосходит сумму банкнот, то как могут быть на 
основе этого принципа обесценены бумажные деньги? Но где 
д-р Смит говорит о годичной сумме налогов? С таким же правом 
можно было бы утверждать, что сумма бумажных денег должна 
быть сопоставлена с суммой налогов за два или три года. По 
моему разумению, д-р Смит полагает, что если количество бу­
мажных денег не превышает той суммы, какая может быть за­
трачена полностью исключительно на уплату налогов, то деньги 
не будут обесценены. Он никогда не мог бы отстаивать то 
экстравагантное положение, какое приписывает ему г-н Бозан­
кет. Чтобы проверить наше бумажно-денежное обращение 
с помощью критерия д-ра Смита, следовало бы доказать, что 
сумма ежедневно уплачиваемых налогов равна всей сумме банк­
нот, находящихся в обращении. Если же принять то толкование 
положения д-ра Смита, какое даёт г-н Бозанкет, то, поскольку 
сумма всех платежей в казначейство составляет теперь 
76805440 ф. ст., не может быть ни излишка банкнот, ни обесце­
нения их до тех пор, пока сумма их не превысит указанную сум­
му. Но кто же, прочитав рассматриваемое место, мог бы думать, 
что таково было действительное значение слов д-ра Смита?

Когда г-н Бозанкет говорил о премии, которая давалась за 
банкноты, я полагал, что он имеет в виду премию в золоте или 
серебре, иначе я не представляю себе премии, но г-н Бозанкет, 
повидимому, думает, что премия за банкноты даётся в бумаж­
ных деньгах, ещё более обесцененных, чем сами банкноты: 
в билетах казначейства или в банкирских чеках. Так вот, оба 
эти обеспечения, подлежащие уплате в течение определённого 
срока в банкнотах, могут в известных случаях иметь меньшую 
стоимость, чем банкноты, которые требуются для немедленного 
использования, что в достаточной степени объясняет отдаваемое 
им предпочтение. Ассигнат, обесцененный на 50%, также мог 
бы приносить такую премию, о какой говорит г-н Бозанкет.

Одно из соображений, которое г-н Бозанкет соблаговолил 
представить своим читателям в доказательство весьма незначи­
тельного увеличения фактического числа банкнот по сравнению 
с операциями, которые совершаются с их помощью, заклю­
чается в том, что сумма находящихся в обращении денег воз­
росла с 1793 г. на 3 млн. ф. ст., тогда как сумма платежей 
одному только правительству возросла больше чем на 60 млн.

* Адам Смит, Исследование о природе и причинах богатства наро­
дов, т. 1, стр. 276.
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В этом расчёте совершенно опущено увеличение провинци­
ального денежного обращения. В дальнейшем я постараюсь 
доказать также, что из этих данных отнюдь не вытекает необ­
ходимость какого-либо увеличения денежного обращения в 
связи с огромным увеличением суммы выплаченных налогов, 
если, конечно, в течение того же самого времени не имел места 
рост торговли и промышленности.

В данный же момент для меня будет достаточно отметить, 
что, если бы г-н Бозанкет привёл сравнительные данные за 
время от 1793 по 1797 г., он, возможно, нашёл бы основание 
усомниться в правильности своей теории. В течение этих че­
тырёх лет должно было иметь место значительное добавление 
к налогам, и поэтому согласно принципам г-на Бозанкета 
должно было бы иметь место также и добавление к денежному 
обращению, чего на деле, невидимому, не было. Вряд ли веро­
ятно, чтобы к числу имевшихся в обращении монет сделано было 
какое-либо очень значительное добавление; напротив, усилен­
ная чеканка монеты в 1797 и 1798 гг. показывает, что металли­
ческое обращение в 1797 г. находилось на необычайно низком 
уровне. Из отчёта же, представленного Комитету палаты лор­
дов, явствует, что сумма банкнот в обращении

доходила в 1793 г. до . . . И 451180 ф. ст. 
и колебалась в 1796 г. от . . . 10713 460 » » 

до . . . 9 204 500 » »

а в 1797 г. общая средняя не превышала даже после 
приостановки размена суммы 1793 г.

Сумма банкнот, бывших в обращении в 1803 г., равнялась 
почти 18 млн. ф. ст. В 1808 г. она была не больше, и всё же 
никто не станет отрицать, что за эти пять лет наши налоги 
и расходы должны были значительно увеличиться. Итак, ока­
зывается, что можно сделать значительные добавления к сумме 
налогов страны без соответствующего увеличения количества 
обращающихся денег.

Г-н Бозанкет обвиняет Комитет в том, что последний не 
обратил достаточного внимания на влияние налогов на цены 
товаров; это обвинение предполагает также, что Комитет при­
писал повышение цен товаров исключительно обесценению 
денег. Комитет действительно полностью заслуживал бы по­
рицания, если бы он убаюкивал наш народ надеждой, что ре­
форма денежного обращения могла бы понизить цены товаров 
до того уровня, на котором они находились до введения закона 
о приостановке размена.

Действие, произведённое на цены обесценением, было опре­
делено весьма точно, оно сводится в итоге к разнице между 
рыночной и монетной ценой золота. Унция золота в монете,
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говорит Комитет, не может иметь меньшую стоимость, чем 
унция золота в слитках того же стандарта, поэтому покупатель 
хлеба имеет право получить такое же количество этого товара 
за унцию золота в монете, или за 3 ф. ст. 17 шилл. 10/4 пенс., 
какое он может получить за унцию золота в слитках. Если же 
4 ф. ст. 12 шилл. в бумажных деньгах имеют стоимость не 
бблыпую, чем унция золота в слитках, то цены повысились для 
покупателя фактически на 18% благодаря тому, что покупка 
его была совершена на бумажные деньги, а не на монеты, имею­
щие слитковую стоимость. 18% составляют поэтому увеличение 
цен товаров, вызванное обесценением бумажных денег. Всякое 
повышение цены сверх этого может быть объяснено влиянием на­
логов, увеличившимся недостатком товаров или какой-нибудь 
другой причиной, которая может показаться удовлетворитель­
ной тем, кто любит заниматься такого рода исследованиями.

Теория, которую выдвинул г-н Бозанкет по вопросу о нало­
гах и том действии, которое они оказывают на сумму обращаю­
щихся денег, в высшей степени любопытна и доказывает, что 
даже практические деятели поддаются иногда искушению 
покинуть трезвый путь практики и опыта и заняться самыми 
дикими умозрительными построениями, и самыми химериче­
скими фантазиями.

Г-н Бозанкет замечает, что имеются две причины увеличе­
ния цен в Великобритании после введения закона о приоста­
новке размена: «1) Изменившееся положение хлебной торговли 
и вызванный этим недостаток хлеба в 1800 и 1801 гг. 2) Рост 
налогов со времени начала войны в 1793 г.».

Я охотно допускаю, что недостаток хлеба и расходы, с ко­
торыми связан был ввоз его, могли вызвать некоторое повыше­
ние цен товаров. Но можно ли считать самоочевидным поло­
жением или, как г-н Бозанкет выражается, аксиомой полити­
ческой экономии, что налоговое обложение вызывает повышение 
цен товаров на всю сумму взимаемых налогов? Вытекает ли 
из факта увеличения налогов с 1793 г. на колоссальную сумму 
в 48 млн. ф. ст., что вся эта сумма пошла на повышение цен то­
варов и что, следовательно, один только этот факт объясняет 
повышение всех цен 1793 г. на 50% ? Следует ли из этого факта, 
что каждый человек, за исключением лишь денежного капита­
листа, имеет власть вознаградить сам себя за налоги, которые 
он платит?

Разве не безразлично, идёт ли, например, речь о налогах 
на предметы потребления или же о налогах такого типа, как 
подоходный налог, прямые налоги и ещё двадцать других, 
какие можно привести? Разве все они имеют тенденцию подни­
мать цены товаров? И разве каждый налогоплательщик, кроме 
денежного капиталиста, в состоянии сбросить с себя налоговое
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бремя? Если бы рассматриваемый аргумент был правилен, то 
оказалось бы, что вся тяжесть обложения падает исключи­
тельно на денежных капиталистов и что вся сумма ежегодного 
увеличения налогов с 1793 г., доходящая теперь до 53 млн. 
ф. ст., должна была быть взята из их карманов. При такой 
норме обложения налоги должны были бы превышать их доход, 
поскольку они превышают проценты на национальный долг. 
Я не могу считать теорию такого рода очень правильной, но 
если бы она была верна, то она не внушала бы владельцам 
денежного капитала слишком большую любовь к этого рода 
собственности. При допущении правильности этого принципа 
войны никогда не вели бы к обеднению и источники налогового 
обложения никогда не иссякали бы.

Мне, наоборот, представляется убедительно ясным, что ни 
подоходный налог, ни прямые налоги, ни многие другие не 
затрагивают ни в малейшей степени цен товаров.

В каком действительно несчастном положении очутился бы 
потребитель, если бы ему пришлось платить повышенные цены за 
товары, необходимые для его комфорта, после того как его поку­
пательные средства были бы значительно сокращены налогом!

При справедливом обложении подоходный налог оставил 
бы каждого члена общества в том же самом относительном поло­
жении, в каком он его застал. Расходы каждого человека 
должны быть уменьшены на сумму его налога, и если бы прода­
вец хотел освободить себя от бремени налога, повышая цену 
своих товаров, то покупатель на этом же самом основании же­
лал бы купить их дешевле. Эти противоположные друг другу 
интересы настолько точно уравновешивали бы друг друга, что 
цены не подверглись бы никаким изменениям. Эти же замеча­
ния можно применить к прямым и ко всем другим налогам, 
которые не являются налогами на отдельные товары. Но если 
бы налог действовал неравномерно, если бы он особенно тя­
жело падал на одну отрасль промышленности или торговли, 
то прибыль упала бы в этой отрасли ниже общего уровня тор­
говой прибыли и те, кто вложил в неё капитал, либо покинули 
бы её для более прибыльной, либо повысили бы цены товаров, 
которые они продают, до такого уровня, при котором они полу­
чали бы такую же прибыль, как в других отраслях торговли.

Налоги на товары, несомненно, повысят цены обложенных 
товаров на всю сумму налога. Цену.таких товаров можно рас­
сматривать как распадающуюся на две части: первая — это 
их первоначальная и естественная цена, а вторая — налог за 
право потреблять их. Если бы, далее, этот налог взимался с то­
вара, потребление которого каждым индивидом находилось 
в точном соотношении с его доходом, то повысилась бы только 
цена обложенного товара; но если бы между потреблением и
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доходом не было такого соотношения, то те, кто платил бы 
больше, чем свою долю, потребовали бы более высокую цену 
и за товар, который они продают, а если бы они получили её, 
то .общество было бы поставлено в то же самое относительное 
положение, в каком оно находилось прежде.

Если бы вместо обложения товара налогом каждый индивид 
платил за товар не больше его первоначальной цены, но должен 
был бы уплатить правительству всю сумму налога сразу за раз­
решение потреблять этот товар, то действие налога было бы 
точно таким же, как действие прямых налогов; лишь частичное 
повышение цен некоторых товаров имело бы место, чтобы ком­
пенсировать несправедливость, которая, несмотря на лучшие 
пожелания законодателей, должна сопровождать каждый налог.

Согласно оценке г-на Бозанкета цены товаров были факти­
чески увеличены с 1793 г. на 48 млн. ф. ст. благодаря налого­
вому обложению, причём эта надбавка достаточно объясняет 
повышение цен, и для объяснения этого явления не приходится 
ссылаться на обесценение находящихся в обращении денег. Но 
если вышеизложенный взгляд на действие налогов правилен, 
то эта оценка исходит из ошибочной теории, не подтверждаемой 
ни доводами разума, ни прямой вероятностью.

Но из вышеприведённых данных г-н Бозанкет делает ещё 
следующий вывод: так как стоимость товаров повысилась 
с 1793 г. на 48 млн. ф. ст., а денежное обращение увеличилось 
только на 3 млн. ф. ст., то это увеличение не может быть на­
звано чрезмерным г.

Хотя в предыдущем изложении я и сделал г-ну Бозанкету 
уступку, допустив, что некоторые из наших налогов приведут 
к росту цен Товаров, из этого не обязательно следует всё же, 
что для обращения этих товаров потребуется больше денег.

Сумма денег, которая получается правительством в форме 
налогов, берётся из фонда, который был бы затрачен иначе на 
предметы потребления.

Пропорционально возрастанию налогов должны умень­
шаться расходы народа. Если мой доход составляет 1 тыс. ф. ст. 
и правительство требует от меня 100 ф. ст. налогов, у меня оста­
нется только 900 ф. ст. для затраты на те предметы насущной 
необходимости и комфорта, какие нужны для потребления моего 
семейства. Если правительство берёт 200 ф. ст., мне останется 
для этой цели только 800 ф. ст. А так как сумма денег, факти­
чески расходуемая правительством и мною, не может превышать

1 Если мы прибавим к этим 3 млн. ф. ст. рост провинциального 
обращения и будем помнить об экономии в использовании средств обраще­
ния, о которой так дельно и ясно говорил сам г-н Бозанкет, то, по-моему, 
даже если все факты, на которых настаивает г-н Бозанкет, верны, коли­
чество децег в обращении всё же возросло в ненадлежащей пропорции.
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1 тыс. ф. ст., то дополнительного количества средств обращения, 
по моему мнению, не потребуется, хотя бы налоги составляли 
50% дохода каждого человека. Если бы был введён налог на 
хлеб и вследствие этого возросла бы заработная плата рабочих, 
то налог мог бы действительно упасть на тех, кто потребляет 
продукт труда человека. Для этих потребителей не представляло 
бы существенного различия, если бы они сразу уплатили всю 
сумму такого налога казначейству или если бы налог напра­
вился через обходный канал, в который он тогда попал бы.

Для этого не потребовалось би какой-нибудь дополнитель­
ной суммы. Правительство получало бы ежедневно часть нало­
гов независимо от того, уплачивались ли бы они сборщику ак­
цизов или сборщику налогов; расходы его в одном случае были 
бы точно так же велики, как и в другом. Какую бы сумму ни 
расходовало правительство, расходы народа уменьшились бы 
на такую же сумму; то же самое количество товаров обращалось 
бы и того же самого количества денег было бы вполне доста­
точно для обращения этих товаров.

Всё это верно при предположении, что люди достаточно 
благоразумны или достаточно богаты, чтобы, уплачивать все 
налоги из своего годового дохода, и не поддаются искушению 
или не вынуждены уменьшить свой капитал для удовлетворе­
ния требований правительства. Если бы, однако, капитал умень­
шился, то уменьшилась бы и совокупная сумма всех произво­
димых товаров, а если бы количество денег, которое было 
прежде необходимо для обращения товаров, оставалось тем же, 
то увеличилось бы отношение их числа к числу товаров; таким 
образом, можно было бы ожидать, что товары повысятся в цене. 
Мы не должны забывать, однако, что количество денег в стране 
регулируется их стоимостью, а так как их стоимость в этом 
случае уменьшилась бы, то количество их стало бы относи­
тельно излишним по сравнению с деньгами других стран, 
и излишек был бы вследствие этого вывезен.

Когда мы говорим о недостатке хлеба и вытекающем из него 
повышении цен, то при этом обычно делается естественный 
вывод, что так как стоимость хлеба удвоилась, то для его обра­
щения нужно двойное количество денег; но этот вывод отнюдь 
не является ни очевидным, ни необходимым. Если бы двойное 
количество денег было действительно нужно, то в наличии 
имелось бы то же количество хлеба, продающегося по удвоенной 
против обычной цене, но ведь именно потому, что налицо имеет­
ся уменьшенное количество хлеба, удвоилась бы его цена.

Если торговля страны расширяется, иначе говоря, если 
путём сбережений она в состоянии увеличить свой капитал, 
то такая страна потребует добавочного количества средств 
обращения, но при всяких условиях средства обращения должны
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удержать свою слитковую стоимость. Таков единственный 
верный критерий, с помощью которого мы можем установить, 
что количество обращающихся денег не чрезмерно.

Г Л А В А  IX
Рассмотрение мнения г-на Бозанкета, согласно которому 
возобновление платежей звонкой монетой сопровождалось бы 

вредными последствиями
В заключение г-н Бозанкет высказывает убеждение, что 

возобновление платежей звонкой монетой будет сопровождаться 
весьма вредными последствиями и что он не ждёт никакого 
улучшения в вексельных курсах или падения цены слитков от 
сокращения количества обращающихся денег, если только не 
уменьшится наш ввоз и не увеличится вывоз.

А для меня, наоборот, совершенно ясно, что сокращение 
количества банкнот понизит цену слитков и улучшит вексель­
ный курс, ничуть не нарушая регулярности нашего тепереш­
него вывоза и ввоза. Это сокращение не даст нам возможности 
вывозить или ввозить золото каким-нибудь иным способом, 
кроме того, которым мы пользуемся теперь. Наши сделки 
с иностранцами будут совершенно такими же, как и раньше, 
но мы будем обладать более дорогой монетой того же наимено­
вания. Вместо того чтобы получать в Гамбурге кредит под обес­
цененный фунт стерлингов, за который можно купить только 
104 грана золота по цене в 28 фламандских шиллингов, мы 
могли бы, восстановив наш фунт стерлингов до его настоящей 
слитковой стоимости, т. е. до 123 гранов, иметь кредит по цене 
в 34 шилл. Однако разница в 6 шилл., которая, таким образом, 
окажется в нашу пользу, будет только видимой и номиналь­
ной выгодой. Нет большей ошибки, чем предположение, что 
в этом заключалась бы какая-нибудь реальная выгода.

Е сл и  бы путём  ум еньш ения количества банкнот мы повы­
сили бы и х  стоимость настолько, что она поднялась бы выше 
стоимости золоты х слитков, мы м огли бы тогда вызвать дейст­
вительное изм енение вексельного курса: мы наруш или бы су ­
щ ествую щ ее равновесие ввоза и вы воза и Вызвали бы ввоз слит­
ков или, говоря на язы ке к уп ц ов , мы имели бы благоприятны й  
торговы й баланс.

Если бы взгляд г-на Бозанкета на наши дела был прави­
лен, наши перспективы были бы очень мрачны. Вынужденные 
иметь постоянно большие расходы за границей, для того чтобы 
«ввозить товары, без которых мы не можем обходиться» и в обмен 
на которые принимается только золото, мы почти могли бы 
вычислить срок, когда это состязание должно кончиться вслед­
ствие недостатка этого наиболее существенного товара. Для
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платёжного баланса в том огромном размере, как его вычисляет 
г-н Бозанкет, в нашей стране не хватило бы золота и на один 
год, и если бы за наши товары нигде нельзя было бы купить 
его, то как безнадёжно должно было бы быть наше положение.

Что касается меня, то я, однако, не имею таких опасений. 
Я убеждён, что наши заграничные расходы не оплачиваются 
ни золотом, ни векселями, что они всегда оплачиваются про­
дуктом труда и промышленности нашего народа.

Я смотрю с беспокойством только на слепую привержен­
ность нашей теперешней системе денежного обращения — си­
стеме, которая постепенно истощает наши ресурсы. Если, го­
воря словами Комитета, неудобства и бедствия этой системы 
не будут устранены, то в непродолжительном времени прак­
тика убедит в необходимости их устранения всех тех, кто пока 
ещё сомневается в их существовании; но если даже их прогрес­
сивный рост менее вероятен, то достоинство и честь парламента 
требуют, чтобы он не разрешал дольше, чем это требуется повели­
тельной необходимостью, существование в нашей великой торго­
вой стране такой системы денежного обращения, в которой отсут­
ствует естественное сдерживающее начало, или контроль; послед- 
ниегдолжны удерживать стоимость денег на определённом уровне 
и обеспечивать благодаря постоянству общего стандарта стои­
мости справедливость и доверие к денежным договорам и обяза­
тельствам, принятым одними людьми по отношению к другим.

Можем ли мы позволить себе надеяться, что работа, так 
удачно начатая просвещённым Комитетом, является залогом 
завершения её через мудрость парламента?

ПРИЛОЖЕНИЕ

Уже после того, как предшествующие страницы были по­
сланы в печать, я прочитал дополнительные замечания г-на Бо- 
занкета, приведённые в приложении ко второму изданию его 
брошюры. Я ограничусь только немногими соображениями по 
поводу них.

Во-первых, из того, что я уже сказал, можно видеть, что 
я отрицаю правильность всех вычислений г-на Бозанкета, ка­
сающихся вексельного курса на Гамбург. Эти вычисления сде­
ланы на основе неизменного вексельного паритета, тогда как 
подлинный паритет, на основе которого они должны были бы 
быть сделаны, подвергается всем изменениям, которые испы­
тывает относительная стоимость золота и серебра. Отношение 
стоимостей этих двух металлов падало, начиная с 1801 г., не 
меньше чем на 6/4% ниже установленного монетным уставом 
и подымалось на 9% выше его, поэтому вычисления, сделанные 
на основе указанного принципа, могут приводить к ошибкам,
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доходящим до 15%%. Во-вторых, попытка сослаться на тот 
факт, что увеличение или уменьшение количества банкнот не 
всегда сопровождалось падением или повышением вексельного 
курса, повышением или падением цены слитков, отнюдь не 
даёт ещё аргумента против теории, которая допускает, что 
спрос на средства обращения подвергается постоянным колеба­
ниям; последние могут иметь место в силу возрастания или 
уменьшения размеров капитала и торговли или же в силу 
большей или меньшей лёгкости, с которой в разное время совер­
шаются платежи благодаря изменению степени доверия и кре­
дита; словом, теория эта предполагает, что одна и та же общая 
сумма торговых сделок и платежей может требовать различных 
количеств средств обращения. Количество банкнот, которое 
в одно время может быть чрезмерным в том смысле, как я пони­
маю этот термин, и которое вследствие этого может быть обес­
ценено, будет в другое время едва достаточно для платежей, 
которые должны быть сделаны, не говоря уже о влиянии вре­
менного повышения стоимости банкнот над стоимостью слитков, 
которые эти банкноты представляют. Будет поэтому бесполезно 
признавать или отрицать правильность оснований, на которых 
построено сделанное г-ном Бозанкетом вычисление количества 
находящихся в обращении провинциальных бумажных денег. 
Эти факты не имеют, по моему мнению, отношения к занимаю­
щему нас предмету. Будет ли бумажно-денежное обращение 
составлять 25 млн. или 100 млн. ф. ст., я считаю одинаково 
достоверным, что оно чрезмерно, ибо я не знаю никаких других 
причин, кроме чрезмерности его или же недостатка доверия 
к выпускаемым бумажным деньгам (какового в настоящее 
время, конечно, не существует), которые могли бы вызвать те 
последствия, свидетелями которых мы были в течение значи­
тельного времени г.

Г-н Бозанкет облёк выводы, которые он желает сделать из 
последних сообщённых им фактов, в форму четырёх проблем, 
решение которых он считает невозможным на основе принци­
пов Комитета. Я уже доказал, надеюсь, что факты, приводимые 
г-ном Бозанкетом, нисколько не доказывают тех положений, 
которые он основывает на них, и я думаю, что дать решение

1 Г-н Бозанкет замечает, что я неправильно употребляю слова «про­
должительное время» по отношению к ниэкому курсу банкнот, потому что 
таблицы г-на Мэшета не показывают, чтобы очень неблагоприятный век­
сельный курс держался в течение более одного года в период, предшество­
вавший моему выступлению, т. е. до декабря 1809 г. Когда-то мы считали 
год значительным временем, если речь шла о снижении курса банкнот; 
но так как я постоянно утверждал,что высокая цена слитков есть наиболее 
надёжный критерий для доказательства обесценения и так как цена зо­
лота не была ниже монетной его цены около 10 лет, то я полагаю, что 
правильность моего заключения не может быть оспариваема тем, кто вс- 
ходит из защищаемых мною принципов,
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формулированных им самим проблем в полном соответствии 
с принципами Комитета будет отнюдь не трудно.

Первая проблема гласит: «Падение вексельного курса от 
среднего уровня в 6% в нашу пользу в 1790—1795 гг. до 3% 
ниже паритета в 1795—1796 гг. при одинаковой сумме банкнот, 
разменных на звонкую монету по предъявлении, в 11 млн. ф. ст. 
и среднее повышение вексельного курса до 11% выше паритета 
в 1797—1798 гг. при увеличении числа находящихся в обраще­
нии и не подлежащих размену банкнот до 13 млн. ф. ст.».

Читатель заметит, что эта проблема уже получила своё ре­
шение в нашей работе. Вексельные курсы установлены непра­
вильно, и никто не отрицает, что они могут повышаться и па­
дать в силу многих причин.

Было уже доказано, что спрос на золото для Монетного 
двора и на серебро для Ост-Индии в 1797 и 1798 гг. оказал своё 
естественное действие на вексельный курс и не был уравно­
вешен чрезмерным выпуском бумажных денег. Золото требо­
валось для пополнения опустевших сундуков Английского 
банка; оно поэтому не было пущено в обращение, дополнитель­
ный же выпуск в 2 млн. ф. ст. банкнотами послужил только для 
заполнения пустоты, которая была вызвана припрятыванием 
металлических денег. Итак, в течение этих лет не было дейст­
вительного увеличения денежного обращения.

Вторая проблема гласит: «Падение вексельного курса на 6% 
ниже паритета и повышение стоимости золота на 9% выше мо­
нетной цены в 1800 и 1801 гг. при сумме банкнот, чуть ли не 
превышающей 15 млн. ф. ст., с одной стороны, и повышение 
вексельных курсов на 3% выше паритета в среднем за шесть 
лет — с 1803 по 1808 г.— при цене золота, почти равной мо­
нетной цене, и росте обращения до 17—18 млн. ф. ст.— 
с другой».

Не говоря уже о влиянии изменяющихся размеров торговли 
и кредита, следует ещё вспомнить, что, пока наше обращение 
состояло частью из золота и частью из бумажных денег, дейст­
вие возросшей эмиссии банкнот как па вексельный курс, так 
и на цену слитков выправлялось после достаточного про­
межутка времени вывозом монеты. Этот ресурс с некоторого 
времени потерян для нас.

Третья проблема: «Падение вексельного курса с 5% выше 
паритета в июле 1808 г. до 10% ниже паритета в июне 1809 г., 
причём сумма банкнот оставалась в обоих случаях на одинако­
вом уровне», легко решается. Я не могу найти документ, на 
основе которого г-н Бозанкет утверждает, что количество 
банкнот было одинаково в июле 1808 г. и в июне 1809 г., но, 
даже допуская правильность этого утверждения, можно ли 
делать эти периоды объектами для сравнения? Один период
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следует непосредственно за выплатой дивидендов, другой пе­
риод предшествует этой выплате также непосредственно. В ян­
варе и июле 1809 г. увеличение числа банкнот после выплаты 
дивидендов было не меньшим, чем на сумму в 2 450 тыс. ф. ст., 
а в январе следующего года — на 1 878 тыс. ф. ст.

Я не склонен утверждать, что эмиссии одного дня или одного 
месяца могут произвести какое-нибудь действие на иностранные 
вексельные курсы; возможно, что для этого требуется более 
продолжительный период; для того чтобы такие последствия 
сказались, безусловно, необходим некоторый промежуток вре­
мени. Те, кто оспаривает принцип Комитета, никогда не при­
нимают этого во внимание. Они заключают, что эти принципы 
ошибочны на том основании, что действие их не проявляется 
немедленно. Но что говорят факты об обращении банкнот 
в 1808 и 1809 гг.? Об их количестве в 1808 г. имеется только три 
отчёта, представленные Комитету слитков. Сравним их с от­
чётами за тот же самый период в 1809 г., тогда, думается мне, 
читатели согласятся со мною, что факты скорее подтверждают 
принципы Комитета, чем расходятся с ними:

Сумма банкнот Сумма банкнот
в 1808 г. в 1809 г.

4 м а я ......................... 17 491900 1 м а я .......................... 18 646 880
1 а в гу ст а ................. 17 644 670 1 ав гу ст а .................. 19 811330
1 н о я б р я ................. 17 467170 1 н о я б р я .................. 19 949 290

Теперь перейдём к четвёртой проблеме: «Постепенно повы­
шавшаяся цена товаров в продолжение американской войны, 
когда денежное обращение было золотым, а также в продолже­
ние шести лет — с 1803 по 1808 г., когда вексельный курс был 
для нас благоприятен». Но кто же оспаривал, что имеются и 
другие причины, вызывающие повышение цены товаров, кроме 
обесценения денег? Положение, которое я отстаиваю, заклю­
чается в следующем: если такое повышение сопровождается по­
стоянным ростом цены того металла, который является стандар­
том денежного обращения, то деньги обесцениваются на всю 
сумму этого повышения. В продолжение американской войны 
довышение цен товаров не сопровождалось каким-либо повыше­
нием цены слитков и потому не было вызвано обесценением денег.

Теперь нам в первый раз приходится усомниться в том, дей­
ствительно ли принципы Комитета, против которых г-н Бозан- 
кет так энергично высказывается во всей своей работе, расхо­
дятся с его собственными принципами. Нам говорят теперь, что 
не теория ошибочна, но что «факты должны быть установлены, 
прежде чем можно строить рассуждение на их основании», и 
что «значение этих фактов нисколько не уменьшилось бы, даже 
если бы мы без всяких оговорок признали правильность вы­
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двинутых принципов». Находится ли это заявление в согласии 
с выводами г-на Бозанкета? Комитет слитков выдвигает опреде­
лённые принципы, и если они правильны, то они доказывают 
факт обесценения средств обращения. Ваши принципы вполне 
приемлемы, и разум, повидимому, подтверждает их, говорит 
г-н Бозанкет, но вот факты, которые доказывают, что они 
несовместимы с прошлым опытом; а дальше он цитирует Пэли: 
«Когда математику предлагается теорема, то он должен первым 
делом проверить её на простом примере; если она даёт ошибоч­
ный результат, он уверен, что в ход доказательства этой тео­
ремы вкрались какие-нибудь ошибки». «Публика должна 
поступить таким же образом с докладом и подвергнуть его 
теории испытанию фактами». Может ли в таком случае 
г-н Бозанкет продолжать настаивать, что «значение того, что он 
предложил вниманию публики на предыдущих страницах, ни­
сколько не уменьшилось бы даже в случае безоговорочного при­
знания правильности выдвинутых принципов»?

Если считать, с одной стороны, что правильна теория Коми­
тета, а с другой,— что правильны факты г-на Бозанкета, то 
какой отсюда следует вывод? Или что г-н Бозанкет согласен 
с Комитетом, или что его факты не имеют никакого отношения 
к вопросу. Можно сделать ещё и другой вывод, который я не 
имею никакого намерения приписывать г-ну Бозанкету: что, 
с одной стороны, может существовать теория, а с другой — 
факты; и теория и факты вполне верны и всё же не согласуются 
друг с другом.

Если, следуя критерию д-ра Пэли, надо проверить теорию 
Комитета на простом факте, то г-н Бозанкет может проверить 
её на тысяче фактов и всё же найдёт, что она точно соответст­
вует фактам. Если бы он употребил свой досуг и свои способ­
ности на то, чтобы обнаружить её применимость к тысячам 
случаев, в которых она подтверждается, вместо того чтобы 
вылавливать те два или три случая, которые ей как будто про­
тиворечат, и принимать их с восторженным легковерием, он, 
вероятно, пришёл бы к более правильным заключениям.

Г-н Бозанкет ставит под вопрос точность следующего поло­
жения г-на Гэскиссона; «Если одна часть денежного обращения 
страны (при условии, что она состоит из денег, являющихся 
иля по их прямому назначению, или фактически законным 
платёжным средством соответственно их наименованию) обес­
ценена, то и вся совокупность обращения, бумажного или ме­
таллического, должна одинаково подвергнуться обесценению».

Указанный г-ном Бозанкетом факт, что «чрезвычайное обес­
ценение серебряной монеты в царствование короля Вильяма 
не обесценило золота и что, напротив, за гинею, стоившую 21 
стандартный шиллинг, обычно давали 30 шилл.», не доказывает,
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что принцип, выдвинутый г-ном Гэскиссоном, находится 
в противоречии с опытом, потому что золото не было тогда хо­
довой монетой; оно не было законным платёжным средством 
ни по прямому назначению, ни фактически; оно не было также 
оценено публичной властью по определённой стоимости; при 
всех платежах оно принималось как слиток определённого 
веса и пробы. Если бы оно не могло приниматься по закону 
больше чем за 21 шилл. неполновесной серебряной монеты, 
то, оставаясь в форме монеты, оно было бы обесценено в той же 
мере, как и 21 шилл., на которые оно обменивалось бы. Если 
бы гинеи рассматривались в настоящее время как товар и не 
было бы закона, запрещающего их вывозить или переплав­
лять, они могли бы приниматься во всех платежах по 24 или 
25 шилл., тогда как банкноты продолжали бы сохранять свою 
теперешнюю стоимость.

Не противоречит авторитету и следующий принцип г-на 
Гэскиссона, с которым не согласен г-н Бозанкет: «если бы коли­
чество золота в стране, денежное обращение которой состоит из 
золота, возросло в каком-либо отношении, количество же дру­
гих товаров, а также спрос на них остались бы прежними, 
то стоимость любого данного товара, измеряемая в монете этой 
страны, поднялась бы в том же отношении». Г-н Гэскиссон 
вовсе не ставит под вопрос, как это предполагает г-н Бозанкет, 
истинность принципа, выдвинутого Адамом Смитом и глася­
щего, что «рост количества драгоценных металлов, имеющий 
место в какой-либо стране благодаря росту её богатства, не 
имеет тенденции уменьшить их стоимость»; он говорит только, 
что если количество драгоценных металлов увеличивается в ка­
кой-либо стране, в то время как её богатство не растёт или же 
количество её товаров не увеличивается, то стоимость золотой 
монеты такой страны уменьшится, или, другими словами, 
товары повысятся в цене. Сам г-н Бозанкет признал в своей 
аргументации, относящейся к руднику, что результат был бы 
именно таков. Однако против этого места книги г-на Гэскис­
сона я имею возражение, потому что он прибавляет, что при 
предложенных условиях имел бы место рост цены товаров 
(стр. 5), «хотя к количеству монеты не было бы фактически сде­
лано никакой прибавки». Я считаю совершенно бесспорным 
положение, гласящее, что если ни товары, ни спрос на них, ни 
количество денег, которое приводит их в обращение, не испы­
тывают увеличения или уменьшения, то цены должны оста­
ваться неизменными, какое бы количество золота или серебра 
ни имелось в такой стране в форме слитков г. Вряд ли необ-

1 При этом подразумевается, что по моему предположению ни воз­
растание, ни уменьшение доверия не влияют на уменьшение или возра­
стание стоимости монеты.
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ходимо оговаривать здесь, что такой случай совершенно гипо­
тетичен и фактически невозможен. В стране, деньги которой 
сохраняют свою стандартную стоимость, нельзя увеличить 
количество слитков, не вызывая увеличения количества денег.

Признаюсь, я был немало удивлён следующим положением, 
выдвинутым г-ном Бозанкетом; я не сомневаюсь, что оно должно 
было возбудить такое же изумление у многих его читателей. 
Он утверждал на протяжении всей своей книги, что банкноты 
не были обесценены по сравнению с золотой монетой, что повы­
шение цены золота могло иметь место, и в некоторых случаях 
действительно имело, даже и тогда, когда наше денежное обра­
щение состояло частью из золота и частью из бумажных денег, 
разменных на золото по предъявлению держателя; он даже 
отрицал, что между золотом для вывоза и золотом в монете 
имелась какая-либо точка соприкосновения и что именно вслед­
ствие недостатка такого контакта цена его возросла. А теперь 
г-н Бозанкет серьёзно говорит нам, что, «применяя к этому 
вопросу наиболее испытанные теории, он склоняется к мысли, 
что, с тех пор как новая система платежей Английского банка 
была вполне установлена, золото фактически не было больше 
мерой стоимости. Банкноты,— утверждает он,— сделались, 
несомненно, с 1797 г. торговой мерой и расчётной монетой». 
Именно с этой точки зрения он и рассматривает «положение 
о цене золота, к которому люди относятся с таким доверием»; 
для него — это один из тех принципов, которые он признаёт, но 
не решается применять на практике. Не моё дело исследовать, 
будут ли директора Английского банка или иные люди, так 
уверенно заявлявшие, что даже при признании золота стан­
дартом они всё же не считают его высокую цену доказатель­
ством обесценения денег, довольны такого рода защитой, сдаю­
щейся по основным положениям, отстаиваемым Комитетом. Что 
золото уже больше не является на практике стандартом, кото­
рым регулируется наше денежное обращение, это истина. 
В этом-то и состоит основание для жалоб Комитета (и всех, 
кто выступал с тех же позиций) на несовершенство теперешней 
системы.

Держатель денег пострадал, поскольку не существует стан­
дартной оценки, с помощью которой он может защищать свою 
собственность. С 1797 г. он потерял уже 16%, и у него нет ни­
какой гарантии, что в ближайшее время его потери не составят 
25, 30 или даже 50%. Кто согласится быть держателем денег 
или ценных бумаг, проценты на которые выплачиваются в день­
гах на таких условиях? Нет такой жертвы, на которую не со­
гласился бы человек, являющийся держателем такой собствен­
ности, чтобы обеспечить себе какой-нибудь доход на будущее, 
пока такая система признаётся. В этих немногих словах
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г-н Бозанкет сказал столь же много в пользу отмены закона о 
приостановке размена, сколько говорили все писатели, все тео­
ретики с тех пор, как началась дискуссия по этому вопросу. 
Итак, значит г-н Бозанкет допускает, что мы не имеем больше 
никакой стандартной меры, раз золото перестало быть ею? 
Послушаем, что он говорит. «Если банкнота в 1 ф. ст. есть 
наименование, то что же, спрашивается, является стандар­
том?»

«Вопрос этот нелегко разрешить, но, принимая во внима­
ние, какую большую долю всего обращения составляют сделки 
между правительством и публикой, такой стандарт, вероятно, 
можно установить на основе етих сделок. Представить себе, 
что стандартом стоимости банкноты в 1 ф. ст. может быть про­
цент с 33 ф. ст. 6 шилл. 8 пенс, в трёхпроцентных фондах, это, 
повидимому, не более трудно, чем понять связь этого стандарта 
с металлом, который исчез из обращения и стоимость годового 
запаса которого даже как товара не составляет и V20 части го­
дичных расходов правительства в чужих странах».

Итак, мы имеем теперь стандарт для банкноты в 1 ф. ст. 
Это — процент с 33 ф. ст. 6 шилл. 8 пенс, в трёхпроцентных 
фондах. В каких же деньгах выплачивается этот процент? 
Потому что именно они должны быть стандартом. Держатель 
33 ф. ст. 6 шилл. 8 пенс, в фондах получает в банке однофун­
товую банкноту. Таким образом, согласно теории практического 
человека единственной стандартной мерой, с помощью кото­
рой можно измерить обесценение банкнот, являются банкноты.

Из бочонка рома отлили 16% и вместо рома влили воду. 
Каким способом пытается г-н Бозанкет вскрыть фальсифи­
кацию? С помощью образчика фальсифицированной жидкости, 
взятой из того же бочонка ̂

Нам говорят дальше, что «если Английский банк действи­
тельно владеет большим запасом золота или имеет его хотя бы 
на 6 или 7 млн., то лучшее употребление, которое можно сде­
лать из него, это изъять все банкноты ниже 5 ф. ст. и не выпу­
скать больше банкнот этой категории».

Каким образом могли бы банкиры и фабриканты произво­
дить свои мелкие платежи, если бы золото, частично выпущен­
ное таким образом в обращение, вывозилось и переплавлялось 
при современном вексельном курсе и цене слитков? Если бы 
Английский банк не выпускал мелких банкнот и банкиры и 
фабриканты не могли бы получать гинеи за крупные, они вы­
нуждены были бы совершенно прекратить такие платежи. Чем 
больше я размышляю об этом предмете, тем больше убеждаюсь, 
что против этого зла не существует другого верного средства, 
кроме уменьшения количества банкнот.
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ВВЕДЕНИЕ

В ближайшую сессию парламента будут обсуждаться сле­
дующие важные вопросы, касающиеся Английского банка:

1. Должен ли Английский банк платить по своим банкно­
там звонкой монетой по требованию держателей?

2. Должно ли быть внесено какое-либо изменение в условия 
соглашения, заключённого в 1808 г. между правительством и 
Английским банком по вопросу об управлении делами нацио­
нального долга?

3. Какое вознаграждение получит публика за громадные 
суммы вкладов, из которых Английский банк извлекает при­
быль?

Первый из этих вопросов значительно превосходит по своему 
значению остальные, но по вопросу о денежном обращении 
и законах, которыми оно должно регулироваться, было напи­
сано уже так много, что я не стал бы беспокоить читателя даль­
нейшими замечаниями на эти темы, если бы не считал, что мы 
могли бы с большой пользой установить более экономный спо­
соб производства наших платежей, А чтобы объяснить этот 
способ, необходимо дать предварительно краткое изложение 
некоторых основных начал, составляющих законы денежного 
обращения, и защитить их от некоторых из выдвигаемых про­
тив них возражений.

Хотя значение двух остальных вопросов не столь велико, 
однако в эпоху, когда на наши финансы производится такое 
давление, когда экономия так важна, они всё же заслуживают 
серьёзного внимания со стороны парламента. Если по рассмот­
рении вопроса мы увидим, что услуги, оказываемые Англий- 
иким банком публике, оплачиваются слишком расточительно 
с что эта богатая корпорация накопила сокровище, которому 
нет равного,— и притом в большей его части за счёт общества, 
а также благодаря небрежности и снисходительности прави­
тельства,— то можно надеяться, что теперь будет заключено
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лучшее соглашение. Обеспечивая Английскому банку справед­
ливое вознаграждение за ответственность и хлопоты, с кото­
рыми сопряжено управление публичным предприятием, это 
соглашение будет в то же время служить гарантией против 
хищнического распоряжения общественными ресурсами.

Следует, мне думается, признать, что война, которая так 
тяжело ложилась на плечи почти всех классов общества, со­
провождалась для Английского банка невиданными барышами, 
причём доходы этой корпорации возрастали пропорционально 
росту тягот и трудностей всего общества.

Прекращение Английским банком платежей звонкой моне­
той, явившееся последствием войны, позволило ему повысить 
количество выпущенных им в обращение банкнот с 12 млн. до 
28 млн. ф. ст. и освободило его в то же время от всякой необ­
ходимости иметь сколько-нибудь значительный депозит в звон­
кой монете и в слитках, т. е. ту часть его актива, из которой 
он не извлекает никакой прибыли.

Война увеличила, кроме того, непогашенный государствен­
ный долг, находящийся в ведении Английского банка, с 220 
до 830 млн. ф. ст.; таким образом, несмотря на уменьшение 
процента вознаграждения, он получит в этом году за управле­
ние делами по долгу 277 тыс. ф. ст.х, тогда как в 1792 г. 
все его поступления по счёту долга составляли 99 800 ф. ст.

Войне Английский банк обязан также и увеличением суммы 
правительственных вкладов. В 1792 г. эти вклады составляли, 
вероятно, меньше 4 млн. ф. ст. В 1806 г. и после этого года они, 
как известно, превосходили в общем 11 млн. ф. ст.

Нельзя, мне думается, сомневаться в том, что все услуги, 
которые Английский банк оказывает государству, могли бы 
быть выполнены государственными служащими в государствен­
ных учреждениях, организованных для этой цели, что дало бы 
уменьшение или сбережение расходов почти на млн. ф. ст. 
ежегодно.

В 1786 г. государственные контролёры высказали мнение, 
что управление делами государственного долга, доходившего 
тогда до 224 млн. ф. ст., могло бы обходиться правительству 
меньше чем в 187 ф. ст. 10 шилл. с миллиона. При долге 
в 830 млн. ф. ст. Английский банк получает 340 ф. ст. с мил­
лиона с первых 600 млн. и 300 ф. ст. с миллиона с остальных 
230 млн.

Против методов работы Английского банка по управлению 
публичным предприятием нельзя по справедливости сделать 
никаких возражений; знание дела, систематичность, точность 
отличают каждое его отделение, и мало вероятно, чтобы в этих

1 См. Приложение Ш,
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частностях можно было произвести какие-нибудь изменения, 
которые могли бы считаться улучшением.

Поскольку государство связано с Английским банком 
существующим соглашением, возражения будут выдвигаться 
против всякого изменения в этом отношении. Как бы ни была, 
по моему мнению, несоответственно мала компенсация, полу­
ченная государством от Английского банка за возобновление 
его хартии в то время и при тех обстоятельствах, при каких 
размеры этой компенсации были установлены, я не стану отстаи­
вать необходимость пересмотра договора; я позволил бы Ан­
глийскому банку пользоваться без всяких препятствий всеми 
плодами такой неосмотрительной и неравной сделки.

Но соглашение, заключённое с банком в 1808 г. относительно 
управления делами национального долга, не принадлежит, по 
моему мнению, к соглашению того же типа, и каждая сторона 
свободна теперь аннулировать его. Соглашение не было заклю­
чено на определённый период и не находится в необходимой 
связи с продолжительностью хартии, составленной за восемь 
лет перед этим. Находясь в соответствии с положением вещей, 
существовавшим в эпоху его заключения, или с таким положе­
нием, какого можно было ждать в течение ближайших лет после 
его заключения, оно не имеет уже больше обязательной силы. 
Именно такое заявление делает г-н Персиваль в следующем 
месте своего письма Английскому банку, датированного 15 ян­
варя 1808 г. и написанного в связи с принятием шкалы возна­
граждения за управление делами долга, предложенной Англий­
ским банком: «Под таким впечатлением,— говорит г-н Пер­
сиваль,— я весьма склонен принять предложения банка в 
менее существенных частях соглашения и поэтому соглашусь 
на шкалу вознаграждения, предложенную им за управление 
делами государственного долга, поскольку оно относится к те­
перешним условиям или к таким, наступления которых можно 
ожидать в течение, ближайшего времени». Так как с тех пор 
прошло восемь лет и непогашенный долг увеличился за это 
время на 280 млн. ф. ст., то будет ли справедливо утверждать, 
что аннулировать это соглашение или предложить ввести в него 
изменения, диктуемые переживаемым временем и новыми усло­
виями, не во власти ни той, ни другой стороны ни теперь, ни 
потом?

Я очень многим обязан г-ну Гренфеллу; в этой части рас­
сматриваемой проблемы я только повторяю его аргументы и 
утверждения, почти ничего не прибавляя от себя. Я старался 
поддержать и своими слабыми силами дело, которое он уже так 
искусно защищал в парламенте и в котором, как я надеюсь, 
©ГО дальнейшие выступления увенчаются успехом,
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Причины, обусловливающие единообразие орудия обращения, 
обусловливают и его доброкачественность

Все, кто писал по вопросу о деньгах, согласны, что 
постоянство стоимости орудия обращения представляет в выс­
шей степени желательную вещь; поэтому всякое улучшение, 
которое может способствовать продвижению к этой цели, 
уменьшая число причин изменений стоимости денег, должно 
быть принято. Но нет возможности выработать такой план, 
который сохранял бы за деньгами абсолютно неизменную стои­
мость, потому что стоимость денег будет всегда подвергаться 
тем же изменениям, каким подвергается стоимость товара, 
принятого за денежный стандарт.

Пока драгоценные металлы продолжают оставаться стан­
дартом нашего денежного обращения, деньги необходимо 
должны испытывать те же изменения в стоимости, что и эти 
металлы. Именно сравнительная устойчивость стоимости дра­
гоценных металлов в течение относительно продолжительных 
периодов была, вероятно, причиной предпочтения, отдавае­
мого им во всех странах в качестве стандартной меры, которой 
измеряется стоимость других предметов.

Только то денежное обращение может рассматриваться как 
совершенное, которое имеет неизменённую стандартную меру, 
никогда не отходит от неё и используется с осуществлением 
самой крайней экономии.

В числе преимуществ бумажного обращения перед металли­
ческим далеко не последним следует считать ту лёгкость, с ко­
торой могут быть изменены его размеры, когда этого требуют 
нужды торговли и временные условия; оно даёт возможность 
осуществить желательную цель — сохранять за деньгами, 
поскольку это вообще осуществимо, неизменную стоимость — 
верным и дешёвым способом.

Количество металла, употребляемого в какой-либо стране,
имеющей металлическое обращение, в качестве денег при со­
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вершении платежей, или количество металла, заместителем 
которого являются бумажные деньги, если последние употреб­
ляются в обращении частью или целиком, должно зависеть от 
трёх обстоятельств: во-первых, от стоимости металла, во-вторых, 
от суммы или стоимости платежей, подлежащих погашению, 
и, в-третьих, от степени экономии, осуществляемой при совер­
шении этих платежей.

Стране, где стандартом стоимости является золото, тре­
буется по меньшей мере в 15 раз меньше этого металла, чем тре­
бовалось бы ей серебра, если бы она им пользовалась, и в 900 раз 
меньше, чем требовалось бы ей меди, если бы она употребляла 
медь; ведь стоимость золота относится к стоимости серебра, 
как 15 :1, а к стоимости меди, как 900: 1. Если бы наимено­
вание фунта стерлингов было дано определённому специфиче­
скому весу этих металлов, то в одном случае потребовалось бы 
в 15 раз больше этих фунтов, а в другом — в 900 раз, незави­
симо от того, употреблялись ли бы в качестве денег сами металлы 
или же они были бы заменены частично или полностью бумаж­
ными деньгами. И если страна неизменно употребляет в ка­
честве стандарта один и тот же металл, то требующееся ей коли­
чество денег будет находиться в обратном отношении к стои­
мости этого металла. Предположим, что этим металлом является 
серебро и что в силу возросшей трудности разработки рудни­
ков серебро удвоилось бы в стоимости,— в этом случае для 
использования его в качестве денег потребовалась бы только 
половина прежнего количества; но если бы всё денежное обра­
щение осуществлялось при помощи бумажных денег, стандар­
том которых являлось бы серебро, то для поддержания их на 
уровне слитковой стоимости количество их также должно было 
бы быть уменьшено вдвое. Таким же путём можно показать, что 
если бы серебро снова стало дешевле в сравнении со всеми дру­
гими товарами, то потребовалось бы удвоенное количество его 
чтобы приводить в обращение то же самое количество товаров. 
Если в какой-нибудь стране число торговых сделок вырастает 
благодаря росту её богатства и промышленности, то при неиз­
менной стоимости слитков и одинаковой экономии в использо­
вании денег стоимость последних повысится в силу более 
интенсивного использования их; она будет неизменно оставаться 
выше стоимости слитков, если только количество денег не уве­
личится либо вследствие введения в обращение добавочных 
бумажных денег, либо благодаря покупке слитков для пере­
чеканки их в монету. Больше товаров будет покупаться и про­
даваться, но по более низким ценам; таким образом, то же 
самое количество денег будет адэкватно возросшему числу едет 
лок, ибо деньги будут приниматься в каждой сделке по более 
высокой стоимости, Итак, стоимость денег не зависит целиком
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от их абсолютного количества, но от их количества по отноше­
нию к платежам, которые они должны совершать; одни и те же 
последствия будут обусловлены любой из двух следующих 
причин: увеличением степени использования денег на 1/10 
или уменьшением на V10 же их количества; и в том и в другом 
случае стоимость их повысится на V10*

Причиной увеличения количества денег при нормальном 
состоянии денежного обращения всегда является повышение 
их стоимости сравнительно со стоимостью слитков; только при 
таких условиях открывается возможность либо для выпуска 
дополнительного количества бумажных денег, что всегда при­
носит прибыль тем, кто их выпускает, либо для извлечения 
прибыли из отправки слитков на Монетный двор для пере­
чеканки их в монету.

Сказать, что деньги имеют большую стоимость, чем слитки 
или принятый стандарт, значит сказать, что слитки продаются 
на рынке ниже монетной цены золота, поэтому слитки можно 
покупать, перечеканивать в монету и выпускать как деньги 
с прибылью, равной разнице между рыночной и монетной ценой 
золота. Монетная цена его равняется 3 ф. ст. 17 шилл. 
10/4 пенс. Если же благодаря росту богатства покупается и 
продаётся большое количество товаров, то первым следствием 
этого будет повышение стоимости денег. Теперь не 3 ф. ст. 
17 шилл. 10/4 пенс, металлических денег будут равны по стои­
мости унции золота, а 3 ф. ст. 15 шилл., поэтому на каждой 
унции золота, отправленной на Монетный двор для перече­
канки в монету, можно получить прибыль в 2 шилл. 10/4 пенс. 
Однако это не может долго продолжаться, ибо добавочное 
количество денег, которое таким путём введено в обращение, 
понизит их стоимость; уменьшение же количества имеющихся 
на рынке слитков также имело бы тенденцией поднять стои­
мость их до уровня стоимости монеты; в силу одной или обеих 
этих причин полное равенство их стоимости не замедлило бы 
восстановиться.

Итак, оказывается, что если бы увеличение размеров денеж­
ного обращения происходило за счёт монеты, то стоимость как 
слитков, так и денег была бы по крайней мере временно выше, 
чем прежде, даже и после того, как количество тех и других 
достигло бы прежнего уровня. Это обстоятельство, хотя оно 
часто и неизбежно, создаёт значительные неудобства, влияя на 
все прежде заключённые договоры. Но от этих неудобств можно 
полностью избавиться путём выпуска бумажных денег; по­
скольку тогда не будет возникать добавочный спрос на слитки, 
их стоимость будет оставаться неизменной, стоимость же новых 
бумажных денег, так же как и старых, будет соответствовать 
стоимости слитков,
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Следовательно, кроме всех других преимуществ, какие даёт 
употребление бумажных денег, надлежащее регулирование их 
количества обеспечивает неизменность стоимости средств об­
ращения, в которых совершаются все платежи, в такой степени, 
какая не может быть достигнута никакими другими средст­
вами.

Поскольку стоимость денег и сумма платежей остаются без 
изменения, количество требующихся денег должно зависеть 
от степени экономии, осуществляемой в их использовании. Если 
платежи производятся чеками на банкиров, то деньги лишь 
списываются с одного счёта и приписываются к другому, при­
чём размеры таких операций могут составлять ежедневно мил­
лионы, банкнот же или монеты употребляется тогда очень мало 
или совсем не употребляется; но если это не так, то денег 
потребуется значительно больше, или, что то же самое по своим 
последствиям, то же количество денег будет обращаться по 
значительно возросшей стоимости и будет поэтому адэкватно 
дополнительной сумме платежей.

Итак, всякий раз, когда купцы перестают питать доверие 
друг к другу и воздерживаются от сделок в кредит или приня­
тия в уплату чеков, банкнот или векселей, возникает большой 
спрос на деньги, всё равно, бумажные или металлические. Пре­
имущество бумажно-денежного обращения, если оно установ­
лено на правильных началах, состоит в том, что добавочное 
количество бумажных денег может быть быстро введено в обра­
щение, не вызывая какого-нибудь изменения в стоимости всех 
обращающихся денег по сравнению со слитками или с каким- 
нибудь другим товаром. При системе же металлического обра­
щения добавочное количество денег не может быть введено в об­
ращение так быстро; когда же оно в конце концов налицо, то 
стоимость всех находящихся в обращении денег, а также и 
слитков, уже повышена.

О Т Д Е Л  В Т О Р О Й

Использование какого-нибудь товара в качестве стандарта 
стоимости. — Рассмотрение возражений против такой возможности

Во время недавней дискуссии по вопросу о слитках совер­
шенно справедливо утверждали, что, для того чтобы деньги 
были вполне совершенным орудием обращения, они должны 
обладать абсолютно неизменной стоимостью.

Но, кроме того, говорили также, что наши деньги стали 
таким орудием благодаря закону о приостановке размена, так 
как с помощью этого закона мы мудро разжаловали золото 
S серебро как стандарт наших денег. Указывали также, что
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изменение стоимости банкноты в 1 ф. ст. в зависимости от из­
менения стоимости определённого количества золота было на 
деле, да и должно было быть не большим, чем в зависимости 
от изменения стоимости всякого другого товара. Идея денеж­
ного обращения без специфической стандартной меры была, мне 
кажется, впервые выдвинута сэром Джемсом Стюартом *, но 
никто не смог ещё до сих пор предложить какой-нибудь крите­
рий, с помощью которого мы могли бы удостоверить неизмен­
ность стоимости таких денег. Те, кто поддерживал это мнение, 
не видели, что стоимость таких денег не только не была бы 
неизменной, но была бы, наоборот, подвержена величайшим 
колебаниям; они не видели также, что единственной целью вве­
дения постоянного стандарта стоимости является регулирова­
ние количества, а тем самым и стоимости средств обращения 
и что без такого стандарта они испытывали бы все колебания, 
на которые их осудили бы невежество или интересы тех, кто 
их выпускает.

Указывали, правда, что о стоимости средств обращения 
можно судить не по отношению её к стоимости одного товара, 
а к стоимостям массы товаров. Но допустим, хотя такое допу­
щение и невозможно, что эмиссионеры бумажных денег согласны 
регулировать количество обращающихся денег при помощи 
такого критерия. Они, однако, не имели бы всё же возможности 
сделать это; вспомним, что товары постоянно изменяются в стои­
мости по отношению друг к другу и что при наличии такого 
изменения невозможно установить, какой товар увеличился 
в стоимости, какой уменьшился; нужно, следовательно, при­
знать, что предлагаемый критерий совершенно бесполезен.

Стоимость некоторых товаров повышается в результате 
налогового обложения, редкости сырого материала, из которого 
они выделываются, или в силу каких-либо других причин, 
увеличивающих трудность их производства. Наоборот, стои­
мость других уменьшается вследствие усовершенствования 
машин, лучшего разделения труда, более высокого искусства 
рабочего, большего изобилия сырого материала и вообще боль­
шей лёгкости производства. Чтобы определить стоимость обра­
щающихся денег при помощи предложенного критерия, было 
бы необходимо сравнить её последовательно со стоимостью 
тысяч товаров, обращающихся в обществе, учитывая действие, 
которое могло быть произведено на стоимость каждого из них 
вышеуказанными причинами. Сделать это, очевидно, невозможно.

1 Работы сэра Джемса Стюарта по вопросу о монете и деньгах весьма 
поучительны; приходится поэтому удивляться, что он мог разделять вы­
шеуказанное мнение, находящееся в таком прямом противоречии с об* 
щими началами, которые он пытался установить.
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Предположение, что рассматриваемый критерий был бы 
полезен на практике, возникает в силу непонимания разницы 
между ценой и стоимостью.

Цена товара — это его меновая стоимость, выраженная 
только в деньгах.

Стоимость же товара измеряется количеством всех других 
вещей, на которые он обычно обменивается.

Цена товара может подняться, в то время как стоимость его 
падает, и vice versa. Цена шляпы может повыситься с 20 до 
30 шилл., но на 30 шилл. нельзя получить столько чая, сахара, 
кофе и всяких других вещей, сколько их можно было получить 
прежде на 20шилл., следовательно, нельзя их получить столько 
за шляпу. Таким образом, стоимость шляпы понизилась, хотя 
цена её повысилась.

Нет ничего легче, как установить изменение цены, нет 
ничего труднее, как установить изменение стоимости; ясно, 
что без неизменной меры стоимости, а такой не существует, 
невозможно установить с какой-либо достоверностью или точ­
ностью изменение стоимости.

Шляпа может обмениваться на меньшее количество чая, 
сахара и кофе, чем прежде, но в то же самое время она может 
обмениваться на большее количество металлических изделий, 
обуви, чулок и т. д. Разница же в сравнительной стоимости 
этих товаров может возникнуть либо при неизменной стоимости 
одного из них и увеличении, хотя и в различной степени, стои­
мости двух других, либо при неизменной стоимости первого 
и понижении стоимости двух других, либо, наконец, при одно­
временном изменении стоимости всех трёх товаров.

Если мы говорим, что стоимость должна измеряться удовле­
творением, которое собственник товара может получить благо­
даря обмену его, то мы так же мало в состоянии измерить стои­
мость, ибо два человека могут извлечь очень различные степени 
удовлетворения из владения одним и тем же товаром. В выше­
указанном примере стоимость шляпы покажется упавшей тому, 
кто получал удовлетворение от приобретения чая, кофе и 
сахара, и повысившейся тому, кто предпочитает получить 
обувь, чулки и металлические изделия.

Итак, товары вообще не могут стать стандартом для регули­
рования количества и стоимости денег; хотя общепринятые стан­
дарты, а именно золото и серебро, тоже имеют некоторые неудоб­
ства, порождаемые теми изменениями их стоимости, которым 
они подвергаются в качестве товаров, эти неудобства в дейст­
вительности совершенно ничтожны в сравнении с теми, кото­
рые мы испытывали бы, если бы приняли рекомендуемый план.

Когда золото, серебро и почти все другие товары поднялись 
в течение последних 20 лет в цене, то, вместо того чтобы объяс­
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нить это повышение, хотя бы частично, падением стоимости 
бумажных денег, защитники теории абстрактного денежного 
обращения всегда находили какое-нибудь другое достаточное 
основание для изменения цен. Золото и серебро поднялись 
в цене потому, что их было мало, а спрос на них был очень 
велик, так как надо было оплатить содержание колоссальных 
армий, тогда комплектовавшихся. Другие же товары повыси­
лись в цене потому, что они были обложены налогами непо­
средственно или косвенно, или потому, что благодаря ряду 
неурожайных лет и трудностям ввоза значительно повысилась 
стоимость хлеба, согласно же разбираемой теории это неиз­
бежно должно повысить цены товаров. По мнению авторов этой 
теории, единственными вещами, стоимость которых не измени­
лась, были банкноты; последние являются поэтому исключи­
тельно пригодными для измерения стоимости всех других 
вещей.

Если бы повышение цен составляло 100%, то и в этом слу­
чае можно было бы отрицать, что средства обращения имеют 
какое-либо отношение к этому повышению; оно могло бы опять- 
таки быть приписано тем же причинам. Аргумент этот, несо­
мненно, надёжен, потому что его нельзя опровергнуть. Когда 
изменяется относительная стоимость двух товаров, нет возмож­
ности сказать с достоверностью, повысилась ли стоимость 
одного или упала стоимость другого, так что если бы мы ввели 
у себя деньги, не имеющие определённого стоимостного стан­
дарта, то обесценению их не было бы никакого предела. Притом 
же обесценение и не могло бы быть доказано, так как всегда 
можно было бы утверждать, что товары повысились в стои­
мости, деньги же не понизились.

О Т Д Е Л  Т Р Е Т И Й

Стандарт стоимости денег и его несовершенства. —
Падение стоимости денег ниже стандарта, не уравновешиваемое 

подъёмом её выше стандарта. —- Последствия таких колебаний. — 
Соответствие стоимости бумажных денег стандарту обязательно

При наличии металлического денежного стандарта стоимость 
денег подвергается только таким изменениям, какие испыты­
вает стандарт как таковой; но против таких изменений не су­
ществует никакого средства, и последние события показали, 
что в течение периодов войны, когда золото и серебро упо­
требляются для содержания огромных армий вдали от родины, 
подобные изменения гораздо более значительны, чем это во­
обще допускалось. Само допущение показывает только, что 
золото и серебро не являются такой хорошей стандартной мерой
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стоимости, как это предполагалось до сих пор, ибо сами они 
подвергаются ббльшим изменениям, чем это желательно по 
отношению к стандартной мере. И всё-таки они представляют 
лучший из всех известных нам стандартов. Если бы можно было 
найти какой-нибудь другой товар, стоимость которого менее 
изменчива, он мог бы по праву быть принят за будущий стан­
дарт наших денег при условии, что он имел бы все другие 
качества, делающие его пригодным для этой цели. Но пока 
эти металлы остаются стандартом, обращающиеся деньги 
должны соответствовать ему в своей стоимости; каждый раз, 
когда такое соответствие нарушается и рыночная цена слитков 
подымается выше их монетной цены, деньги, находящиеся в об­
ращении, обесцениваются. Это положение не встретило возра­
жений и не может быть оспариваемо.

Много неудобств проистекает от употребления в качестве 
стандарта наших денег двух металлов, поэтому в течение дол­
гого времени люди спорили о том, какой из них — золото или 
серебро — закон должен объявить главным или единственным 
стандартом денег. В пользу золота можно сказать, что большая 
стоимость его при меньшем объёме делает его в высшей степени 
удобным стандартом в богатой стране; однако именно это 
качество подвергает его стоимость большим изменениям в пе­
риоды войны или широко распространяющегося нарушения 
коммерческого доверия; в такие периоды золото нередко со­
бирается и накапливается в виде сокровища. Это обстоятель­
ство может быть выдвинуто как аргумент против его употреб­
ления. Единственным возражением против применения серебра 
в качестве стандарта является его объём, который делает его 
непригодным для крупных платежей, требующихся в богатой 
стране; но это возражение полностью устраняется при замеще­
нии серебра бумажными деньгами как общим средством обра­
щения страны. Серебро к тому же имеет более постоянную 
стоимость вследствие того, что и спрос на него и предложение 
его более регулярны; поскольку же все чужие страны регули­
руют стоимость своих денег стоимостью серебра, совершенно 
несомненно, что в качестве стандарта серебро в общем предпо­
чтительнее золота и должно постоянно применяться для этой 
цели.

Можно, быть может, представить себе лучшую систему 
денежного обращения, чем та, которая существовала у нас до 
издания последних законов, сделавших банкноты законным 
платёжным средством; однако, до тех пор пока закон призна­
вал определённый стандарт стоим о сти  денег, пока Монетный 
двор был открыт всякому, кто приносил туда золото и серебро 
для перечеканки в монету, предел падения стоимости денег 
определялся только падением стоимости драгоценных металлов.
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Если бы золото сделалось так же изобильно и дёшево, как 
медь, банкноты неизбежно обесценились бы в той же мере, 
и все те, чья собственность состоит целиком из денег,— как, 
например, держатели билетов казначейства, лица, учитываю­
щие купеческие векселя, держатели государственных фондов 
или владельцы ипотек, получающие все свои доходы от аннуи­
тетов, и многие другие,— испытывали бы все бедствия обесце­
нения. Будет ли тогда справедливо утверждать, что при повы­
шении стоимости золота и серебра стоимость денег должна 
быть удержана на прежнем уровне принудительным путём с по­
мощью аппарата законодательства, тогда как для предупреж­
дения падения стоимости денег при падении стоимости золота 
и серебра не принимаются и никогда не принимались какие- 
нибудь меры? Раз владелец денег подвергается всем неудоб­
ствам, связанным с падением стоимости его собственности, то 
он должен также пользоваться выгодами от повышения её 
стоимости. Если бумажно-денежное обращение без стоимост­
ного стандарту представляет улучшение, то следует доказать, 
что это так, и отказаться тогда от стандарта; но нельзя сохра­
нять такое бумажное обращение только в ущерб и никогда 
к выгоде класса лиц, владеющих одним из тысяч обращаю­
щихся в обществе товаров, из которых, кроме денег, ни один 
не подчинён подобной необходимости.

Лица, имеющие право выпуска бумажных денег, должны 
регулировать свои эмиссии, руководствуясь исключительно 
ценой слитков, а не количеством выпущенных ими в обращение 
бумажных денег. Это количество не может быть ни слишком 
велико, ни слишком мало до тех пор, пока деньги сохраняют 
такую же стоимость, какую имеет принятый стандарт. Деньги 
должны, наоборот, стоить скорее больше, чем слитки, ибо это 
дало бы компенсацию за маленькую отсрочку, длящуюся до 
возвращения денег на Монетный двор в обмен на слитки. Эта 
отсрочка эквивалентна незначительной пошлине за чеканку; 
чеканные же деньги или банкноты, представляющие их, должны 
быть в своём естественном и совершенном состоянии ровно 
настолько же дороже слитков. Английский банк терпел в преж­
нее время значительные потери, потому что не обращал долж­
ного внимания на этот принцип. Он снабжал страну всей необ­
ходимой для неё чеканной монетой и, следовательно, покупал 
на свои банкноты слитки, чтобы отправлять их на Монетный 
двор для перечеканки. Если бы, ограничивая количество банк­
нот, он удерживал их на несколько более высоком уровне 
стоимости, чем стоимость слитков, то благодаря дешевизне 
своих закупок он покрывал бы все расходы по куртажу и очистке 
металла, включая справедливое вознаграждение за отсрочку 
на Монетном дворе.
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О Т Д Е Л  Ч Е Т В Ё Р Т Ы Й

Способ довести английское денежное обращение 
до возможного совершенства

В ближайшую сессию парламента снова будет обсуждаться 
вопрос о денежном обращении. Вероятно, -тогда будет установ­
лен срок для возобновления платежей звонкой монетой, а это 
заставит Английский банк уменьшить количество выпускае­
мых бумажных денег до такого предела, при котором стои­
мость их будет соответствовать стоимости слитков.

Хорошо регулируемое денежное обращение является огром­
ным усовершенствованием в торговых сношениях, и я очень 
сожалел бы, если бы предрассудки побудили нас вернуться 
к менее полезной системе. Введение драгоценных металлов 
в качестве денег можно поистине рассматривать как один из 
наиболее важных шагов в деле усовершенствования торговли 
и ремёсел цивилизованной жизни; но не менее верно также, что 
с развитием знания и науки мы делаем новое открытие: изгна­
ние драгоценных металлов из той области, где они использо­
вались с такой выгодой в течение менее просвещённого периода, 
является дальнейшим усовершенствованием.

Если бы Английский банк был снова призван оплачивать 
свои банкноты звонкой монетой, то последствием этого было 
бы значительное уменьшение прибыли банка без соответствен­
ного выигрыша для какой-либо другой части общества. Если 
бы те, кто пользуется банкнотами достоинством в 1, 2 или даже 
5 ф. ст., могли бы пользоваться вместо них по желанию ги­
неями, то нет никакого сомнения в том, что именно они пред­
почли бы; таким образом, чтобы удовлетворить простую при­
хоть, весьма дорогое средство обращения заменило бы менее 
ценное.

Наряду с потерями Английского банка, которые должны 
рассматриваться как потери для общества, так как общее бо­
гатство (wealth) составляется из индивидуальных богатств 
(riches), государство должно было бы производить бесполезные 
расходы на чеканку, и при всяком падении вексельного курса 
гинеи переплавлялись бы и вывозились.

Оградить население от всяких других изменений стоимости 
денег, кроме тех, которым подвергается стандартный денежный 
материал, и в то же время удовлетворять впредь нужды обра­
щения с помощью наименее дорогого средства его — значит 
довести наше денежное обращение до последней степени 
совершенства. Мы пользовались бы всеми выгодами такого со­
вершенного денежного обращения, если бы на Английский 
банк была возложена обязанность выдавать в обмен на банк­
ноты не гинеи, а слитки золота или серебра установленной
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Монетным двором пробы и цены. Благодаря атому падение 
курса банкнот ниже стоимости слитков сопровождалось бы 
немедленным ограничением их количества. Чтобы предупре­
дить повышение цены банкнот выше стоимости слитков, следо­
вало бы также обязать банк выдавать банкноты в обмен на 
золото стандартной пробы по цене в 3 ф. ст. 17 шилл. за унцию. 
Чтобы избавить банк от всякой лишней работы, количество 
золота, которое может быть истребовано в обмен на банкноты 
по монетной цене, т. е. по 3 ф. ст. 17 шилл. 1054 пенс, за ун­
цию, или количество золота, которое может быть продано банку 
по цене в 3 ф. ст. 17 шилл., не должно быть меньше 20 унций. 
Другими словами, Английский банк был бы обязан покупать 
любое количество предлагаемого ему золота, если оно не меньше 
20 унций, по 3 ф. ст. 17 шилл. за унцию 1 и продавать любое 
количество его, какое у него могли бы потребовать, по 3 ф. ст. 
17 шилл. 10Уг пенс, за унцию. Так как Английский банк имеет 
возможность регулировать количество своих банкнот, он не 
будет испытывать никаких неудобств вследствие этого поста­
новления.

Самая полная свобода должна быть предоставлена в то же 
время для вывоза и ввоза всякого рода слитков. Операции со 
слитками были бы очень немногочисленны, если бы Англий­
ский банк регулировал свои, ссуды и эмиссии, руководствуясь 
критерием, о котором я так часто упоминал, а именно ценой 
слитков стандартной пробы, и не считаясь с абсолютным коли­
чеством банкнот, находящихся в обращении2.

Цель, которую я имею в виду, была бы в значительной 
степени достигнута, если бы Английский банк был обязан 
выдавать в обмен на предъявляемые ему банкноты слитки уста­

1 Цепа в 3 ф. ст. 17 шилл., о которой говорится в тексте,— конечно, 
цена произвольная. Можно было бы, пожалуй, привести доводы в пользу 
небольшого повышения или понижения её. Назвав цену в 3 ф. ст. 17 шилл., 
я хотел только дать иллюстрацию к общему положению. Цена должна быть 
фиксирована таким образом, чтобы продавец золота предпочёл скорее 
продать его Английскому банку, чем отправить на Монетный двор для 
чеканки.

То же самое замечание относится и к выбранному мною минимуму в 
20 унций. Могут найтись основания для установления минимума в 10 
или 30 унций.

2 Я уже отметил, что, по моему мнению, серебро является самым луч­
шим стандартом наших денег. Если бы закон признал его таковым, Ан­
глийский банк был бы обязан покупать или продавать только серебряные 
слитки. Если бы денежным стандартом было исключительно золото, 
Английский банк должен был бы продавать и покупать только золото; 
но если оба металла продолжают считаться стандартами, каковыми они 
и являются в настоящее время по закону, то Английский банк должен 
был бы иметь право решать, какой металл он будет давать в обмен на свои 
банкноты; на серебро же следовало бы установить цену несколько ниже 
той, по которой он не имел бы права отказываться от покупки серебра.
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новленной цены и пробы, хотя в то же время он не был бы обя­
зан покупать любое количество предлагаемых ему слитков по 
определённой цене, особенно если Монетный двор оставался бы 
открытым для чеканки монеты по требованию частных лиц; 
ведь предлагаемая мною мера ставит себе лишь одну цель: устра­
нить отклонения стоимости денег от стоимости слитков больше, 
чем на ничтожную разницу между ценами, по которым Англий­
ский банк продавал и покупал бы золото. Она приблизила бы 
нас, таким образом, к тому постоянству стоимости денег, кото­
рое считается столь желательным.

Если бы Английский банк сократил произвольно количество 
своих банкнот, стоимость их повысилась бы и золото, пови- 
димому, понизилось бы в своей стоимости ниже того уровня, 
по которому Английский банк должен был покупать его со­
гласно моему предложению. В этом случае золото могло бы быть 
отправлено на Монетный двор. Превратившись в монету и 
будучи введено в обращение, оно понизило бы стоимость денег, 
и последняя снова соответствовала бы установленному уровню. 
Всё это сопровождалось бы бблыпим риском, стоило бы дороже 
и совершилось бы не так легко, как с помощью предложенного 
мною способа, против которого Английский банк ничего не 
может возразить, так как ему гораздо выгоднее снабжать обра­
щение банкнотами, чем обязать других снабжать его монетой.

При такой системе и таком регулировании денежного обра­
щения Английский банк никогда не испытывал бы никаких 
затруднений, кроме тех, которые возникают при чрезвычайных 
условиях, когда паника охватывает всю страну и каждый 
стремится иметь драгоценные металлы, как наилучшее орудие 
для реализации или сокрытия своего имущества. Против такой 
паники банки не имеют гарантии ни при какой системе. Они 
подвержены ей по самой своей природе, так как ни в Англий­
ском банке, ни в стране никогда не может быть такого количе­
ства металлических денег или слитков, какое имеют право 
потребовать владельцы денег данной страны. Если бы все они 
в один и тот же день истребовали свои вклады у банкиров, то 
даже в несколько раз большее количество банкнот, чем то, 
которое находится теперь в обращении, оказалось бы недоста­
точным для удовлетворения этих требований. Именно паника 
такого рода явилась причиной кризиса 1797 г., а не, как пред­
полагали некоторые, большие ссуды, которые Английский банк 
тогда выдал правительству. Ни Английский банк, ни прави­
тельство не заслуживали в то время порицания. Неоснователь­
ные опасения пугливой части общества распространились с бы­
стротой эпидемии и вызвали натиск на этот банк. Этот натиск 
всё равно имел бы место, если бы даже Английский банк не 
выдавал никаких ссуд правительству и имел вдвое больший
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капитал. Если бы Английский банк продолжал платить звонкой 
монетой, то паника, вероятно, улеглась бы раньше, чем исто­
щилась его металлическая наличность.

Если принять во внимание те взгляды, которыми руковод­
ствовались директора Английского банка при выпуске бумаж­
ных денег, то следует признать, что они пользовались своими 
полномочиями довольно сдержанно. Они, очевидно, применяли 
свои собственные принципы с величайшей осторожностью. 
В силу существующих законов они имеют право без какого- 
либо контроля увеличить или уменьшить размеры денежного 
обращения во сколько им угодно раз, право, которое не должно 
быть предоставлено ни государству, ни кому-либо в госу­
дарстве; если увеличение или уменьшение количества обра­
щающихся денег зависит только от воли тех, кто имеет право 
выпуска их, то исчезает всякая гарантия постоянства их стои­
мости. Что Английский банк имеет возможность сократить 
обращение до минимальных размеров, не будут отрицать даже 
те, кто вместе с директорами его считает, что последние не 
имеют власти бесконечно увеличивать количество обращаю­
щихся денег. Лично я вполне убеждён, что Английский банк 
не желал, да и не имел никакой выгоды воспользоваться своей 
властью в ущерб интересам публики; однако, представляя себе 
те вредные последствия, которые могут быть вызваны внезап­
ным и сильным сокращением обращения, а равно и сильным 
расширением его, я не могу не отнестись с порицанием к той 
лёгкости, с какой государство вооружило этот банк такой 
страшной прерогативой.

Неудобства, которым подвергались провинциальные банки 
до приостановки размена банкнот, должны были быть време­
нами очень велики. Во все тревожные моменты или в период 
ожидания тревоги они были вынуждены скапливать гинеи, 
чтобы быть готовыми ко всяким могущим возникнуть требова­
ниям. В таких случаях провинциальные банки получали гинеи 
у Английского банка в обмен на крупные банкноты и поручали 
их доставку в провинцию за свой счёт и риск какому-нибудь 
доверенному агенту. Выполнив функцию, для которой они пред­
назначались, гинеи возвращались обратно в Лондон и, по всей 
вероятности, опять попадали в Английский банк, если только 
они не испытывали такой потери в весе, которая ставила их 
ниже законного стандарта.

Если бы предлагаемый нами план оплаты банкнот слитками 
был принят, то необходимо было бы или распространить ту же 
самую привилегию на провинциальные банки, или сделать 
банкноты Английского банка законным платёжным средством. 
В последнем случае не требовалось бы никакого изменения 
в законодательстве о провинциальных банках, так как они были
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бы обязаны, точно так же как и теперь, выдавать по востребо­
ванию банкноты Английского банка в обмен за свои.

Экономия, которая получалась бы вследствие этого, была бы 
очень значительна: гинеи не теряли бы части своего веса от 
трения, которому они подвергаются во время своих беспрерыв­
ных странствований, а, кроме того, были бы сбережены расходы 
по их пересылке. Но гораздо бблыпие выгоды дало бы снабже­
ние денежного обращения как в провинции, так и в Лондоне, 
особенно поскольку речь идёт о мелких платежах, таким де­
шёвым орудием его, как бумага, вместо дорогостоящего золота. 
Таким образом, страна получила бы прибыль, какую можно 
было бы извлечь при производительном использовании капитала, 
равного всей сбережённой сумме. И мы, конечно, не имели бы 
никакого основания отказаться от такой безусловной выгоды, 
если бы только нам не были указаны какие-нибудь специфи­
ческие неудобства, которыми могло бы сопровождаться поль­
зование более дешёвым орудием обращения.

Много и дельно писали у нас о выгодах, которые даёт стране 
свобода торговли, предоставляющая каждому человеку воз­
можность использовать свои таланты и свой капитал, как ему 
кажется лучшим, не будучи стеснённым никакими запретами. 
Аргументация, выдвигаемая в защиту свободы торговли, на­
столько неотразима, что она с каждым днём завоёвывает всё 
новых последователей. Я с удовольствием наблюдаю продвиже­
ние этого великого принципа в той среде, где можно было ожи­
дать самой упорной приверженности к старым предрассудкам. 
В представленных парламенту петициях об отмене хлебных 
законов выгоды ничем не ограниченной свободы торговли были 
признаны вообще всеми. Никто, однако, не сделал этого так 
хорошо, как суконщики из Глостершира; убеждение их в 
нецелесообразности ограничений так велико, что они выра­
зили готовность отказаться от всяких ограничений, могущих 
иметь место по отношению к их промышленности. Это — прин­
ципы, которым можно только желать самого широкого распро­
странения и самого всеобщего применения на практике. Если, 
однако, чужеземные народы недостаточно просвещены, чтобы 
принять эту либеральную систему, и захотят попрежнему со­
хранять свои запрещения и чрезмерные пошлины на ввоз на­
ших товаров и фабрикатов, то пусть Англия подаст им хороший 
пример, воспользовавшись сама выгодами свободной торговли; 
вместо того чтобы отвечать на их запрещения такими же стес­
нениями, пусть она как можно скорее избавится от всяких 
следов нелепой и вредной политики.

Денежная выгода, которая явилась бы результатом сво­
бодной торговли, очень скоро склонила бы другие государства 
ввести ту же систему; пройдёт немного времени, и все увидят,
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что путь ко всеобщему процветанию — это возможность для 
каждой страны найти естественным путём наиболее выгодное 
применение для её капитала, её талантов и её трудолюбия.

Но как бы выгодна ни оказалась свобода торговли, прихо­
дится допустить, что имеются некоторые — очень немногочис­
ленные — исключения, когда вмешательство правительства 
может принести благодетельные последствия. Г-н Сэй, показав 
в своём прекрасном труде по политической экономии все вы­
годы свободы торговли, замечаетх, что вмешательство госу­
дарства оправдывается только в двух случаях: во-первых, для 
предупреждения обмана и, во-вторых, для удостоверения 
факта. Если дело касается испытаний, которым должны подвер­
гаться практикующие врачи, то вмешательство государства 
отнюдь не является неуместным, ибо для благополучия народа 
необходимо, чтобы факт приобретения этими врачами извест­
ной суммы знаний о болезнях человеческого тела был установ­
лен и удостоверен. То же самое может быть сказано о пробе, 
пометку о которой правительство делает на изделиях из дра­
гоценных металлов и на монете; оно таким образом предупреж­
дает обман и избавляет от необходимости производить при каж­
дой покупке и продаже сложный химический процесс. Та же 
самая цель имеется в виду при цроверке чистоты лекарств, про­
даваемых дрогистами и аптекарями. Во всех этих случаях пред­
полагается, что покупатели не имеют или не могут приобрести 
достаточные знания для предохранения себя от обмана; пра­
вительства вмешивается, чтобы сделать за них то, чего они не в 
состоянии сделать сами для себя.

Но если общество нуждается в защите против плохой моне­
ты, которая может быть навязана ему при незаконной примеси 
лигатуры, т. е. в защите, которая при употреблении металли­
ческих денег даётся правительственной пометкой о пробе, то во 
сколько раз более необходима такая защита, когда бумажные 
деньги образуют всю, или почти всю, совокупность средств об­
ращения данной страны? Разве со стороны правительства 
не непоследовательно использовать свою власть для защиты об­
щества от потери 1 шилл. в гинее и ничего не предпринимать 
для защиты его от потери всех 20 шилл. в банкноте достоинст­
вом в 1 ф. ст.? Для банкнот, выпускаемых Английским банком, 
правительством даётся гарантия, так что весь капитал банка, 
составляющий свыше И гА млн. ф. ст., должен будет погибнуть 
раньше, чем держатели его банкнот пострадают от неосторож­
ности, которую он может совершить. Почему тот же принцип 
не применяется по отношению к провинциальным банкам? Ка­
кое возражение может быть сделано против предъявления тем,

1 lEcouomie politique», livre 1, cb. 17,
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кто берёт на себя обязательство снабжать публику средствами 
обращения, требования представить правительству адекват­
ное обеспечение выполнения взятых ими на себя обязанностей? 
Поскольку люди пользуются деньгами, все они являются участ­
никами торговли; те, чьи привычки и занятия мало приспособ­
лены для изучения механизма торговли, вынуждены всё же 
пользоваться деньгами, хотя они совершенно не умеют устано­
вить солидность различных банков, банкноты которых нахо­
дятся в обращении. Таким образом, мы видим, что люди, имею­
щие ограниченный доход,— женщины, рабочие и ремесленники 
всякого рода,— несут часто тяжёлые потери от банкротств про­
винциальных банков, ставших в последнее время более ча­
стыми, чем когда-либо прежде. Я отнюдь не намереваюсь су­
дить с пристрастием тех, кто причинил столько разорения 
и нужды средним и низшим классам народа; однако и самые 
снисходительные люди должны признать, что в обычной бан­
ковской практике неизбежно допускается очень много злоупо­
треблений, раньше чем банк, обладающий даже весьма умерен­
ными фондами, вынужден отказаться от выполнения своих 
обязательств; для большинства такого рода банкротств можно, 
я думаю, установить, что их участники виновны в преступле­
ниях гораздо более тяжёлых, чем простое неблагоразумие и 
неосторожность.

Против этих-то неудобств и надо защитить общество, требуя 
от каждого провинциального банка вручения правительству 
или назначенным для этой цели особым уполномоченным депо­
зита, состоящего из билетов государственного займа или дру­
гих правительственных обязательств и находящегося в опре­
делённом отношении к сумме эмиссий данного банка.

Нет никакой необходимости слишком подробно входить во 
все детали этого плана. Штемпельные марки могут выдаваться 
на сумму выпускаемых банкнот, как только внесён требуемый 
депозит; в течение года могут быть установлены определённые 
сроки, когда всё обеспечение или часть его возвращается банку, 
если он докажет путём ли возвращения погашенных штемпель­
ных марок или каким-либо иным удовлетворительным способом, 
что банкноты, на которые обеспечение было выдано, не нахо­
дятся уже больше в обращении.

Ни один солидный провинциальный банк не станет возра­
жать против такой регламентации; напротив, она, по всей веро­
ятности, будет для него в высшей степени желательна, так как 
устранит конкуренцию тех, кто имеет в настоящее время так 
мало оснований выступать против него на рынке.
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ОТДЕЛ ПЯТЫЙ
Обычаи, создающие большое количество неудобств для торговли. — 

Средства, предлагаемые против них
Однако и после всех усовершенствований, какие можно 

осуществить в нашей системе денежного обращения, остаётся 
всё же одно временное неудобство, которое публика будет 
испытывать, как это было и до сих пор, при больших выпла­
тах дивидендов государственным кредиторам, производимых 
раз в три месяца, — неудобство, которое часто давало себя 
сильно чувствовать и против которого, по моему мнению, 
легко найти средство.

Национальный долг принял такие колоссальные размеры и 
проценты, которые выплачиваются по этому долгу раз в три 
месяца, составляют такую большую сумму, что одна только 
приёмка денег от главных сборщиков налогов и последующее 
уменьшение количества денег в обращении как раз в периоды, 
предшествующие выплате процентов по государственному зай­
му, в январе, апреле, июле и октябре, порождают на неделю 
или больше самую острую нужду в средствах обращения. Бла­
годаря разумным мероприятиям и, по всей вероятности, 
неограниченному учёту векселей как раз в то время, когда эти 
деньги поступают в казначейство, и принятию мер для получения 
значительных сумм сейчас же после выплаты дивидендов Анг­
лийский банк, несомненно, значительно уменьшил неудобства 
для торговой части общества. Несмотря на это, все, кто знаком 
с денежным рынком, хорошо знают, что в упомянутые мною пе­
риоды чувствуется крайне острая нужда в деньгах. Билеты каз­
начейства, которые обыкновенно продаются с премией в 5 шилл. 
на 100 ф. ст., продаются в такое время настолько ниже их номи­
нальной цены, что путём покупки их и перепродажи после вы­
платы дивидендов можно получпть прибыль в размере 15—20%. 
Далее разница между ценою билетов государственного займа 
за наличные и ценою их при уплате через неделю или две до­
ставляет в это время людям, могущим ссудить деньги, прибыль, 
превосходящую даже прибыль, получаемую от вложения де­
нег в покупку билетов казначейства. Эта острая нужда в день­
гах часто сменяется после выплаты дивидендов таким же боль­
шим изобилием, так что в течение некоторого времени деньги 
эти трудно использовать.

Весьма высокое совершенство, которого достигла наша си­
стема экономии в употреблении денег, благодаря различным бан­
ковским операциям, скорее усугубляет специфическое зло, о ко­
тором я говорю, ибо при сокращении количества находящихся 
в обращении денег в результате усовершенствованных способов 
производства ндших платежей извлечение 1 или 2 млн. ф. ст.
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из этой сокращённой суммы становится гораздо более серьёз­
ным по своим последствиям, так как составляет бблыпую долю 
всей совокупности обращающихся денег.

Никаких разногласий не может, я полагаю, существовать по 
вопросу о неудобствах, которым подвергаются промышлен­
ность и торговля вследствие такой периодической нужды 
в деньгах. Но такое единодушие не будет, может быть, иметь 
места по отношению к средству, которое я хочу теперь пред­
ложить.

Пусть Английский банк будет уполномочен правительством 
выдавать владельцам билетов государственного займа дивиденд­
ные свидетельства за несколько дней до того, как главные 
сборщики налогов обязаны будут произвести уплату по своим 
балансам в казначейство.

Пусть эти свидетельства будут оплачиваться по предъявле­
нии совершенно так же, как теперь.

Пусть день оплаты этих дивидендных свидетельств банкно­
тами устанавливается совершенно так же, как и в настоящее 
время.

Если бы день оплаты мог быть назначен при самой выдаче 
дивидендных свидетельств или до неё, это было бы гораздо 
удобнее.

Наконец, пусть эти свидетельства принимаются в казначей­
стве от главных сборщиков налогов или от всякого другого 
липа, которое должно произвести платежи в казначействе, точно 
так же как принимаются банкноты; лица же, расплачивающиеся 
этими свидетельствами, должны соглашаться на учёт их за то 
число дней, которое пройдёт прежде, чем наступит срок пла­
тежа по ним.

Если бы такой план был принят, то не могло бы ощущаться 
ни особого недостатка в деньгах до выплаты дивидендов, ни 
особенного изобилия их после неё. Количество денег, находя­
щихся в обращении, не подвергалось бы ни увеличению, 
ни уменьшению в связи с выплатой дивидендов. Благодаря 
стимулу личной заинтересованности значительная часть этих 
свидетельств неминуемо попала бы в руки тех, кто дол­
жен производить платежи в казну, а от них — в казначей­
ство. Таким образом, значительная часть платежей прави­
тельству и платежей правительства по государственным зай­
мам производилась бы без вмешательства банкнот или денег, 
и нужда в деньгах для этих целей, так жестоко ощущае­
мая теперь торговыми классами, действительно предупрежда­
лась бы.

Те, кто хорошо знаком с системой экономии, принятой теперь 
в Лондоне всеми банками, легко поймут, что предложенный 
здесь план представляет собой только распространение этой
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системы экономии на группы платежей, к которым она до сих 
пор не применялась. Для них было бы совершенно излишним 
приводить ещё дальнейшие аргументы в пользу плана, с выго­
дами которого при других банковских операциях они уже хо­
рошо знакомы.

О Т Д Е Л  Ш Е С Т О Й

Услуги, оказываемые Апглпйекпм банком государству, 
оплачиваются чрезмерно высоко. — Средство, предлагаемое 

против этой переплаты

Г-н Гренфелл привлёк недавно внимание парламента к во­
просу, имеющему большое значение для финансовых интересов 
общества. В эпоху, когда налоги, вызванные беспримерными 
трудностями и расходами войны, ложатся таким тяжёлым бре­
менем на народ, столь явный источник, как указанный им, на­
верное, пе останется в пренебрежении.

Из документов, приложенных к предложениям, сделанным 
г-ном Гренфеллом в парламенте, явствует, что Английский банк 
имел в своём распоряжении в течение многих лет сумму госу­
дарственных денег в среднем не меньшую, чем 11 млн. ф. ст., 
на которую он получал 5%. Единственным вознаграждением, 
полученным государством за выгоды, извлекаемые так долго 
Английским банком из его средств, был заём в 3 млн. ф. ст. на 
срок с 1806 по 1814 г., т. е. на восьмилетиий период, из 3% 
и дальнейший заём в 3 млн. ф. ст., беспроцентный; Английский 
банк согласился предоставить последний государству в 1808 г. 
до истечения шестимесячного срока со дня заключения окон­
чательного мирного договора, а в силу акта, принятого во вре­
мя последней сессии парламента, он был продлён, оставаясь 
беспроцентным, до апреля 1816 г. С 1806 до 1816 г., в течение 
десятилетнего периода, Английский банк получал барыш в 5% 
ежегодно на 11 млн. ф. ст., что

с о с т а в л я е т ......................................................... 5 500 000 ф. ст.

В продолжение того же периода государ­
ство получило следующее вознаграж­
дение: разницу между 3 и 5%, или 2% 
годовых, на 3 млн. ф. ст. в течение
восьми лет, что составл яет..................... 480000 » ь

С 1808 до 1816 г. государство пользова­
лось беспроцентным займом в 3 млн. 
ф. ст., что при 5% в год составило бы 
в течение восьми л е т ................................. 1 200 000 » »

И т о г о .  . • • 1680000 ф. ст.

Баланс в пользу банка * ......................... . 3820000 ь »
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Итак, Английский банк получил за 10 лет 3 820 тыс. ф. ст., 
или по 382 тыс. ф. ст. в год, состоя банкиром государства, тогда 
как все расходы, с которыми связана деятельность соответ­
ствующего отделения банка, не превосходят 10 тыс. ф. ст. 
в год.

В 1807 г., когда эти выгоды были впервые отмечены Комите­
том палаты общин, многие сторонники Английского банка, а 
также г-н Торнтон, один из директоров банка, который был 
тогда управляющим его, указывали, что барыши банка 
находятся в соответствии с количеством его банкнот, нахо­
дящихся в обращении, и что из государственных депозитов 
банк не извлекал никакой выгоды, кроме лишь возможности 
удерживать в обращении более значительное количество 
банкнот. Это заблуждение было полностью разоблачено Ко­
митетом.

Если бы аргумент г-на Торнтона был правилен, то Англий­
ский банк вообще не извлекал бы никакой выгоды из депозитов 
государственных сумм, так как эти депозиты не дают ему воз­
можности удерживать в обращении более значительное коли­
чество банкнот.

Предположим, что до поступления в Английский банк каких 
бы то ни было государственных депозитов сумма его банкнот, 
находившихся в обращении, составляла 25 млн. ф. ст. и что из 
обращения их банк извлекал прибыль. Предположим далее, 
что правительство получило 10 млн. ф. ст. налогов банкнотами 
и депонировало их в Английский банк в форме бессрочного 
вклада. Количество обращающихся банкнот немедленно пони­
зилось бы до 15 млн. ф. ст.,но прибыль банка оставалась бы 
точно такой же, как и раньше. Хотя теперь в обращении находи­
лось бы только 15 млн. ф. ст., банк получал бы прибыль с 
25 млн. Но если бы он снова увеличил после этого размеры об­
ращения до 25 млн. ф. ст., затратив 10 млн. на учёт векселей, 
на покупку билетов казначейства или авансируя на год пла­
тежи по займам держателей временных заёмных свидетельств, 
то разве он не прибавил бы к своим обычным прибылям про­
центы с 10 млн. ф. ст. даже при условии, что количество выпу­
щенных им в обращение банкнот не было бы ни разу поднято 
выше 25 млн.?

Утверждение, что рост суммы государственных вкладов даёт 
Английскому банку возможность увеличить количество его банк­
нот, находящихся в обращении, не подтверждается ни теорией, 
ни опытом. Если мы посмотрим, как совершался рост таких вкла­
дов, то увидим, что никогда он не был так значителен, как в 
период с 1800 по 1806 г., а между тем за это время количество 
находившихся в обращении банкнот в5ф. ст. и выше совершен­
но не увеличилось. Напротив, с 1807 по 1815 г., когда сумма
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правительственных вкладов нисколько не возросла, количе­
ство банкнот в 5 ф. ст. и выше увеличилось на 5 млн. ф. ст.

Ничто не может дать такого полного представления о при­
былях Английского банка, получаемых им от правительствен­
ных вкладов, как доклад, представленный Комитетом государ­
ственных расходов в 1807 г. В докладе говорится:

«В показаниях, относящихся к этой части вопроса, при­
знаётся, что банкноты, выпускаемые Английским банком, дают 
прибыль, но, повидимому, предполагается, что правительствен­
ные вклады приносят её лишь постольку, поскольку они имеют 
тенденцию увеличивать количество банкнот; ваш же Комитет 
вполне убеждён, что как вклады, так и банкноты одинаково 
дают и обязательно должны давать прибыль.

Ффнды банка, представляющие собой источники прибыли 
и являющиеся мерой суммы, которую он может ссужать (за 
одним только вычетом: по счёту наличности и слитков), могут 
быть подразделены на три рубрики.

Во-первых, сумма, полученная от владельцев банка в ка­
честве капитала, вместе с прибавленными к нему сбережениями.

Во-вторых, сумма, полученная от лиц, держащих свою на­
личность в банке. Эта сумма состоит из балансов счетов по вкла­
дам как правительства, так и частных лиц. В 1797 г. этот фонд 
со включением всех балансов частных лиц составлял всего 
5 130 140 ф. ст., а одни только правительственные вклады со­
ставляют уже в настоящее время сумму в 11—12 млн. ф. ст., 
включая банкноты, депонированные в казначейство*.

В-третьих, сумма, получаемая взамен банкнот, пущенных 
в обращение. Первоначально за каждую банкноту должны были 
давать соответствующую стоимость, и эта стоимость, получае­
мая, таким образом, за банкноты, составляет часть общего 
фонда, отдаваемого взаймы под проценты. Держатель банкноты 
ничем не отличается по существу от лица, которому банк должен 
по балансу его счёта. Оба они являются кредиторами банка: 
один из них владеет банкнотой, которая представляет свиде­
тельство о долге, причитающемся ему, другой имеет свидетель­
ство о внесении вклада в банк. Вся сумма, постоянно отдавае­
мая в долг под проценты, должна находиться в точном соот-

1 Некоторые из моих читателей могут не так понять слова «включая 
банкноты, депонированные в казначейство». Это — банкноты, которые 
никогда не пускаются в обращение, они также не включаются никогда в 
представляемые банком отчёты. Они называются в казначействе специаль­
ными банкнотами и представляют простые свидетельства (даже не имею­
щие ф орш  банкнот) об уплате банку казначейством денег, которые еже­
дневно получаются в последнем учреждении. Они представляют, следо­
вательно, документ на часть правительственных вкладов, помещённых 
в Английском банке.
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ввтствии с общей суммой всех трёх фондов за вычетом стои­
мости наличности и слитков» *.

Каждое слово этого заявления, по моему мнению, неопровер- 
жимо, и принцип, сформулированный Комитетом, дал бы нам 
непогрешимый ключ к определению чистой прибыли Англий­
ского банка, если бы мы знали сумму его сбережений,— его 
наличность, его слитки, его ежегодные расходы, а также и дру­
гие данные о нём были бы нам хорошо известны.

На обороте отчёта банк показал, в каких обязательствах 
были инвестированы эти фонды. За исключением наличности 
и слитков, а также небольшой суммы в штемпельных марках, 
все они приносили банку проценты и прибыль.

Из приведённого выше извлечения видно, что в 1807 г. 
сумма правительственных вкладов составляла от 11 до 
12 млн. ф. ст., в то время как в 1797 г. сумма правительственных 
и частных вкладов составляла всего 5 130 140 ф. ст. Основываясь 
на этом отчёте, г-н Персиваль обратился к Английскому банку 
от имени государства, требуя участия последнего в добавочной 
прибыли из этого источника в форме ли ежегодных платежей 
или беспроцентного займа. После непродолжительных пере­
говоров получен был беспроцентный заём в 3 млн. ф. ст., подле­
жавший уплате через шесть месяцев после окончательного за­
ключения мира.

Доклад отмечает также непомерное вознаграждение, упла­
ченное Английскому банку за управление делами националь­
ного долга. Государство цлатило в тот период за это последнее 
из расчёта 450 ф. ст. с миллиона. Комитет установил также, что 
добавочное вознаграждение за управление делами долга соста­
вило в течение десятилетия, закончившегося в 1807 г., благо­
даря увеличению национального долга больше 155 тыс. ф. ст.; 
тогда как «количество должностных лиц, фактически занимав­
шихся этим делом, увеличилось всего лишь на 137 человек, 
расход на их содержание возрос,, вероятно, с 18 449 до 
23290 ф. ст. в год, а прибавка к другим постоянным расходам 
равнялась, должно быть, % или */г этой суммы».

1 В 1797 г. Английский банк определял состояние своего баланса сле­
дующим образом:

Банкноты в обращ ении....................................... 8 640 000 ф. ст.
Правительственные и частные вклады............. 5 130 140 » »
Добавочный капитал.............................................  3 826 890 » »

17 597 030 ф. ст.

На обороте отчёта банк покивал, в каких обязательствах были инвести­
рованы эти фонды. За исключением наличности и слитков, а также не­
большой суммы в штемпельных марках все они приносили банку про­
центы и прибыль.
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После этого доклада с Английским банком было заключено 
новое соглашение о ведении дел по национальному долгу.

На каждый миллион должно было уплачиваться 450 ф. ст. 
при условии, что непогашенная капитальная сумма долга пре­
вышала 300 млн. ф. ст., но была ниже 400 млн.

На каждый миллион уплачивалось 340 ф. ст., если капиталь­
ная сумма превышала 400 млн. ф. ст., но была ниже 600 млн.

На каждый миллион уплачивалось 300 ф. ст. по той части 
государственного долга, которая превышала 600 млн. ф. ст.

Кроме всех этих доходов Английскому банку уплачивают 
800 ф. ст. с миллиона за взимание платежей по займам, 
1 тыс. ф. ст. за каждый договор о лотерее и 1 250 ф. ст. с мил­
лиона, или V8%, за взимание налогов с прибыли, доставляемой 
имуществом, профессиями и торговлей. Это соглашение с тех 
пор остаётся в силе.

Теперь приближается срок, когда деятельность Английского 
банка подвергнется рассмотрению в парламенте и когда согла­
шение, касающееся правительственных вкладов, будет закон­
чено уплатой беспроцентного займа в 3 млн. ф. ст., заключён­
ного в 1808 г. Трудно найти, следовательно, более удобный мо­
мент для того, чтобы указать на чрезмерные выгоды, которые 
были предоставлены Английскому банку по условиям до­
говора, заключённого между ним и г-ном Персивалем в 1808 г. 
В этом, мне кажется, и состояла главная цель г-на Гренфелла: 
он хочет привлечь внимание парламента не только к добавочным 
выгодам, полученным Английским банком со времени соглаше­
ния 1808 г., но и к самому соглашению, в силу которого госу­
дарство платит в настоящее время и платило очень долго 
в той или иной форме огромные суммы за совершенно неаде­
кватные услуги.

Г-н Гренфелл думает, вероятно, и если это так, то я от души 
соглашаюсь с ним, что прибыль в 382 тыс. ф. ст. в год (сумма, 
в какой исчисляются доходы Английского банка от правитель­
ственных вкладов за десятилетие, как это указано нами выше— 
стр. 202—203) значительно превышает справедливое вознагра­
ждение, которое государство должно платить банку за выпол­
нение им простых обязанностей банкира. Это особенно верно, 
если принять во внимание, что в добавление к этой сумме Анг­
лийскому банку выплачивается теперь ещё 300 тыс. ф. ст. в год 
за управление делами национального долга, займов и т. д., 
и сверх всего он пользовался со времени возобновления своей 
хартии огромной дополнительной прибылью от замещения на­
ходившихся в обращении частью металлических и частью бу­
мажных денег полностью бумажными. Эта добавочная прибыль 
не принималась во внимание в 1800 г., когда было заключено 
соглашение, ни парламентом, даровавшим эту хартию, ни Анг­
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лийским банком, получившим её. Последний может быть при 
этом лишён значительной части этой добавочной прибыли в слу­
чае отмены закона, освободившего Английский банк от оплаты 
звонкой монетой своих банкнот. При таких условиях следует, 
по моему мнению, признать, что г-н Персиваль отнюдь не полу­
чил в 1808 г. для государства всё, на что оно имело право рас­
считывать; принимая же во внимание всем известные взгляды 
канцлера казначейства на право государства участвовать в до­
бавочной прибыли Английского банка, получаемой им от пра­
вительственных вкладов, можно надеяться, что теперь мы будем 
отстаивать условия соглашения, более соответствующие инте­
ресам государства.

Правда, вышеуказанные суммы, хотя и уплаченные государ­
ством, не представляют чистой прибыли Английского банка; 
из них приходится сделать ещё вычет на расходы по той части 
аппарата банка, которая предназначена исключительно для 
ведения государственных дел, но эти расходы, вероятно, не 
превышают 150 тыс. ф. ст. в год.

Комитет государственных расходов констатировал в 1807 г. 
в своём докладе палате общин, что «число клерков, которым 
Английский банк поручал исключительно или главным обра­
зом ведение государственных дел, составляло в

1786 г ..............................243
1796 » ........................ 313
1807 » ........................ 450

Их оклады колеблются, как полагают, между 120 и 
170 ф. ст. в среднем на одного служащего; принимая, 
что они равны 135 ф. ст.— сумме, превышающей ок­
лады служащих в Южноокеанской компании, общая
сумма с о с т а в и т .........................................................................

При 150 ф. ст....................................................................................
f 170 » > • .............................................................................

60 750 ф. ст. 
67 500 » »
76 500 » »

Каждая из двух последних сумм была бы достаточна для 
организации пенсионного фонда.

Очень умеренное жалованье,— продолжает доклад,— по­
лучаемое управляющим, заместителем управляющего
и директорами, доходит д о ..................................................... 8 000 ф. ст.

Случайные расходы могут быть оценены приблизитель­
но в .................................................................................................  15 000 * »

Расходы по дополнительным постройкам и ремонту при­
близительно в .............................................................................  10 000 » »

Судебные расходы и потери от мошенничеств и подло­
гов— приблизительное............................................................. 10000 » »

43 000 ф. ст.
Оклады клерков по самой высокой оц ен к е........................  76 500 » »

И т о г о  . . . . 119 500 ф. ст.
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Итак, по самой высокой оценке Комитета, расходы по веде­
нию государственных операций составляли в 1807 г., включая 
$сю сумму жалованья директоров, случайные расходы, расходы 
на дополнительные постройки и ремонт, а также судебные рас­
ходы и убытки от мошенничеств и подлогов, 119 500 ф. ст.

Комитет констатировал также, что увеличившиеся расходы 
Английского банка по управлению государственными операци­
ями составляли по истечении периода в 11 лет (с 1796 по 
1807 г.) около 35 тыс. ф. ст. в год при долге, возросшем до 
278 млн. ф. ст., т. е. из расчёта 126 ф. ст. на миллион. С 1807 г. 
до настоящего времени непогашенный долг, которым ведает 
банк, возрос приблизительно с 550 млн. ф. ст. почти до 830 млн., 
или на сумму около 280 млн.,— немногим больше, чем с 1796 
по 1807 г.; поэтому, считая опять-таки по 126 ф. ст. с миллиона, 
аналогичные расходы составили бы тут 35 тыс. ф. ст. Но «так 
как норма расходов уменьшается по мере расширения масштаба 
деятельности», я определяю их в 30 500 ф. ст., что вместе с рас­
ходами за 1807 г. в 119 500 ф. ст. подымет всю сумму расходов 
по управлению государственными операциями до 150 тыс. ф. ст. 
Государственные контролёры пришли в 1786 г. к заключению, 
что 187 ф. ст. 10 шилл. с миллиона достаточно, чтобы оплатить 
расходы по управлению делами долга в 224 млн. ф. ст. Расчёт, 
который я только что сделал, даёт около 180 ф. ст. с миллиона 
на долг в 830 млн. ф. ст., что представляет вполне достаточное 
вознаграждение, если принять во внимание, что долг, как та­
ковой, растёт совсем в ином отношении, чем работа, которую вы­
зывает управление его делами.

Итак, предполагая, что расходы составляют около 150 тыс. 
ф. ст., чистая прибыль, получаемая А нглийским банком в теку­
щем году от всех его сделок с государством, составит следую­
щую сумму:
Вознаграждение за управление делами национального 

долга эа год, оканчивающийся 1 февраля 1816 г.1 . . 254000 ф. ст. 
За взимание платежей по займам, считая по 800 ф. ст.

с миллиона, всего с 36 млн. ф. ст............................... 28 800 » »
То же за налоги с лотерей.............................................. 2 000 » »
Средняя прибыль от правительственных вкладов * *. . . 382 000 » » 
Вознаграждение за взимание налога на собственность . 3 480 » »

670 280 ф. ст.
Расходы по управлению государственными операциями 150000 » »
Чистая прибыль банка, уплаченная государством . . . 520 280 ф. ст.

1 Это вознаграждение вычислено с той суммы долга, какой она была 
в феврале 1815 г.; с тех пор она увеличилась больше чем на 75 млн. ф. ст. 
См. Приложения.

* См. стр. 202—203.
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Из этой громадной суммы 382 тыс. ф. ст. доставляются, по 
всей вероятности, одними только вкладами; расход этот мог бы 
быть сбережён для нации, если бы правительство взяло управ­
ление этим делом в собственные руки; для этого оно должно 
было бы иметь в своём распоряжении общее казначейство, на 
которое каждый департамент мог бы выдавать векселя точно 
так же, как выдают их теперь на Английский банк; иначе го­
воря, оно должно инвестировать 11 млн. ф. ст.— сумму, какую 
составляют, повидимому, в среднем вклады в билетах казна­
чейства и часть которой может быть продана на рынке, если бы 
в силу каких-нибудь непредвиденных обстоятельств вклады 
упали ниже этой суммы.

Предложенные г-ном Гренфеллом резолюции1, относительно 
которых парламент выскажется в ближайшую сессию, дают крат­
кое резюме фактов, содержащихся в приложенных к его пред­
ложению документах, и заканчиваются следующим заключе­
нием: «Что палата общин обратит в ближайший срок внима­
ние на выгоды, извлекаемые Английским банком как из упра­
вления национальным долгом, так и из общей суммы балансов 
государственных денег, остающихся в распоряжении банка, 
для того чтобы заключить по истечении срока ныне действую­
щих обязательств такое соглашение, которое соответствовало 
бы как интересам государства, так и правам, кредиту и устой­
чивости Английского банка».

Г-н Мэллига, управляющий Английским банком, также 
внёс свои резолюции на рассмотрение ближайшей сессии пар­
ламента. Эти резолюции 2 признают правильность всех фактов, 
указанных г-ном Гренфеллом; они упоминают также об одной 
или двух незначительных услугах, которые Английский банк 
оказывает государству, одну без вознаграждения 3, а другую *

1 См. Приложения.
* См. там же.
* Услуга бее вознаграждения заключалась в вычислении вычетов из 

каждого дивидендного свидетельства налогов на собственность.
Другая состояла во взимании взносов у тех, кто платил налог на соб­

ственность непосредственно банку, за что последний получал 1 250 ф. ст. 
с миллиона, или V^/o-

Если бы сборщик налогов ходил из дома в дом за получением этих 
денег, то он получал бы за это вознаграждение в 5 пенс, с 1 ф. ст., что обо­
шлось бы государству в 58 007 ф. ст. вместо 3 480 ф. ст., уплачиваемых 
Английскому банку.

Быть может, ни одна часть операций Английского банка не может 
выполняться с большей лёгкостью, чем эта последняя, которую особо 
подчёркивает его пранление. Мне кажется, что она отнюдь не оплачивается 
ниже нормы, а, наоборот, слишком щедро.

Экономия, получаемая государством, состоит на деле в том, что день­
ги сосредоточиваются в одном центре и их не приходится собирать в раз­
ных местах. Но Английский банк, повидимому, считает, что мерой, кото-



210 ПРЕДЛОЖЕНИЯ В ПОЛЬЗУ ЭКОНОМНОГО ДЕНЕЖНОГО ОЁРАЩЁННЯ

за меньшее вознаграждение, чем то, какое следовало бы запла­
тить обыкновенному сборщику налогов. Однако восьмая и де­
вятая резолюции содержат экстраординарную претензию — они, 
повидимому, ставят под вопрос право правительства требовать 
от Английского банка после погашения займа в 3 млн. ф. cm. 
в 1816 г. и вплоть до 1833 г., когда истекает срок его хартии, 
какую бы то ни было компенсацию за выгоды, извлекаемые бан­
ком из правительственных вкладов, или заключить какое-либо 
новое соглашение относительно размеров вознаграждения, по­
лучаемого Английским банком за управление делами нацио­
нального долга. Эти резолюции гласят:

«8. Что в силу актов 39 и 40-го годов царствования Георга III, 
статья 28, отд. 13, Английский банк будет пользоваться в тече­
ние срока действия хартии всеми привилегиями, прибылями, 
преимуществами, барышами и выгодами всякого рода, кото­
рыми он ныне обладает и пользуется при выполнении им 
каких-либо операций для государства или по его поручению.

Что до возобновления его хартии Английский банк был 
использован в качестве государственного банка, который 
держал у себя наличность всех главных департаментов, полу­
чающих государственные доходы, а также ведал и производил 
государственные расходы, и т. д.

9. Что по истечении срока соглашения, действующего в 
настоящее время между государством и Английским банком, 
может оказаться уместным рассмотреть выгоды, извлекаемые 
банком из его сделок с государством с целью принятия согла­
шения, соответствующего началам справедливости и взаимного 
доверия, которые должны господствовать во всех сделках 
между государством и Английским банком» Ч * 1 * * * * * * 8

рой он измеряет степень умеренности своих требований, является скорее 
экономия, которую он доставляет своему клиенту, а не справедливое воз­
награждение за его собственные хлопоты и расходы. Что сказало бы прав­
ление банка об инженере, который, определяя расходы по сооружению 
паровой машины, принял бы в расчёт ле стоимость труда и материалов, 
необходимых для её сооружения, а стоимость труда, который эта машина 
предназначена сберечь?

1 Со времени выхода в свет первого издания этой работы первый лорд
казны и канцлер казначейства предложил Английскому банку продлить
срок аванса в 3 млн. ф. ст., который подлежал уплате в апреле ближайшего
года, ещё на два года без процентов, а также авансировать правительству
сумму в 6 млн ф. ст. из 4% на двухлетний неизменный срок и продлить
этот срок ещё на три года при условии уплаты с шестимесячным предуведом­
лением, сделанным в любое время между 10 октября какого-нибудь года 
и 5 апреля последующего за ним либо лордами казначейства Английскому 
банку, либо последним их лордствам. Это предложение было принято об­
щим собранием владельцев капитала Английского банка, созванным
8 февраля для обсуждения его.

На этом общем собрании я обратился с просьбой дать мне некоторые 
разъяснения о судьбе правительственных вкладов по истечении двухлет­
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Что Английский банк указывает теперь на невозможность 
для государства предъявлять к банку благодаря его хартии 
какие-либо требования об участии в выгодах, приносимых пра­
вительственными вкладами, и притом впервые после всего, что 
произошло с 1800 г.,— это действительно кажется странным.

Хартия Английского банка была возобновлена в 1800 г. на 
21 год со времени истечения её срока в 1812 г., следовательно, 
срок её действия окончится теперь не ранее 1833 г. Но с 1800 г. 
банк не только не заявлял претензии на получение полностью 
всех выгод, приносимых правительственными вкладами, но ещё 
ссудил в 1806 г. правительству 3 млн. ф. ст. до 1814 г. из 3%, 
а в 1808 г.— ещё 3 млн. ф. ст. до окончания войны без процен­
тов; в последнюю же сессию парламента заём в 3 млн. ф. ст. 
был продлён без процентов до апреля 1816 г. Эти займы были 
предоставлены именно на основе роста сумм правительственных 
вкладов.

Комитет государственных расходов, касаясь в своём уже 
упомянутом мною докладе (1807 г.) займа в 3 млн. ф. ст., пре­
доставленного государству в 1806 г. из 3%, замечает: «Но эта 
сделка весьма существенна с другой точки зрения: она показы­
вает, что соглашение, заключённое в 1800 г., не рассматрива­
лось ни теми, кто вёл переговоры со стороны государства, ни 
самими директорами Английского банка как барьер против 
дальнейшего участия государства в прибылях во всех случаях 
роста прибылей, извлекаемых банком из правительственных 
вкладов и такого положения государства, при котором это 
требование сделалось бы на тех же основаниях рациональным 
и целесообразным»*. А каким языком говорил г-н Персиваль 
в то самое время, когда в результате этого доклада он потребо­
вал и получил заём в 3 млн. ф. ст. до окончания войны? В своём 
письме управляющему и заместителю управляющего Английским

него срока и отметил с одобрением, что Английский банк отступил от 
своего требования, сформулированного им в вышеприведённых резолюциях 
и настаивавшего, как мне казалось, на праве банка хранить правительст­
венные вклады, не платя зи это никакого вознаграждения. Г-н Мэллиш, 
управляющий Английским банком, возразил на это, что я совершенно 
не понял сьтысла этих резолюций, и выразил уверенность, что если я сно­
ва внимательно прочту их, то смогу убедиться, что из них нельзя сделать 
такого вывода. Я рад, что Английский банк отрицает всякое намерение ли­
шить государство выгоды, которой сам он пользовался со времени доклада 
Комитета государственных расходов: я сожалею, однако, что авторы резо­
люций выразились так неясно, что последние произвели на меня и дру­
гих совершенно иное впечатление. Мне всё же кажется, что резолюции 
считают привилегию быть государственным банкиром закреплённой за 
Английским банком на срок действия его хартии в силу весьма важных со­
ображений и признают уместным приступить к пересмотру имеющегося 
соглашения лишь по истечении срока его действия.

* Курсив Рикардо.
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банком, датированном 11 января 1808 г., он говорит: 
«Я считаю необходимым заметить, что предложение ограничить 
срок аванса, сделанного в форме займа и ежегодных взносов в 
казначейство, периодом длительности настоящей войны и ещё 
12 месяцами после её окончания отнюдь не следует понимать как 
признание мною отсутствия у государства права требовать по 
истечении этого периода каких-либо выгод от отдаваемых на 
хранение банку правительственных вкладов; моё предложение 
следует понимать просто как меру, в силу которой и правитель­
ство и банк будут оба иметь возможность выработать новое со­
глашение, когда обстоятельства в дальнейшем изменятся и, 
вероятно, повлияют на размеры государственных средств, на­
ходящихся в распоряжении банка».

19 января предложения г-на Персиваля были представлены 
собранию директоров в более официальной форме; на этот раз 
они заканчиваются следующим образом: «Подразумевается 
также, что в течение периода, на который этот аванс выдан 
банком*, не будет предложено никакого изменения в общем ходе 
дел между банком и казначейством и не будет принято ника­
кого постановления, в силу которого суммы, направляемые в 
настоящее время на основании закона в банк, могли бы быть 
оттуда изъяты». Предложения эти были рекомендованы к при­
нятию собранием директоров собранию владельцев капитала 
и были приняты 21 января без всяких прений.

В своём обращении к Английскому банку в ноябре 1814 г., 
относящемся к продлению срока займа в 3 млн. ф. ст., который 
истекал между 17 декабря следующего года и апрелем 1816 г., 
г-н Ванситтарт употребляет следующие слова: «Но я просил бы 
понять меня вполне точно: я не отступаю от оговорки, сделан­
ной покойным г-ном Персивалем в его письме к управляющему 
и заместителю управляющего Английским банком от 11 ян­
варя 1808 г.,— оговорки, с помощью которой он предостерегает 
против возможности каких-либо лжетолкований, могущих ли­
шить государство права требовать по истечении срока, на кото­
рый был заключён заём, участия в будущих выгодах от про­
должения хранения в банке правительственных вкладов в преж­
нем или большем размере. Вообще я вполне присоединяюсь 
к взглядам, которые защищал г-н Персиваль в имевшей тогда 
место дискуссии».

Английский банк не сделал как будто никаких возражений 
на эти замечания. Было созвано общее собрание владельцев, 
и заём в 3 млн. ф. ст. был продлён до апреля 1816 г.

Со стороны Английского банка было бы, очевидно, весьма 
нелюбезно настаивать теперь на том, что соглашение 1800 г.

♦ Курсив Рикардо.
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исключает для государства право требовать какое-либо возна­
граждение за выгоды, извлекаемые банком от роста правитель­
ственных вкладов за последний период; ведь правительство 
столько раз настаивало на праве участия, и право его каждый 
раз признавалось собранием директоров.

В дополнение к этим убедительным фактам справка об ос­
нованиях для соглашения о возобновлении хартии, изложен­
ных детально г-ном Торнтоном в его показании перед Комите­
том государственных расходов в 1807 г .1 2, покажет нам ещё 
лучше, что Английский банк не имеет никакого права прикры­
ваться своей хартией, отказываясь допустить государство к 
участию в прибылях, выросших вследствие увеличения суммы 
правительственных вкладов.

Следует вспомнить, что г-н Торнтон был в 1800 г. управляю­
щим Английским банком, что он был представителем последнего 
в переговорах с г-ном Питтом о возобновлении хартии и что в 
действительности именно у него зародилась мысль о возобнов­
лении хартии за столь продолжительный срок до истечения её 
действия. Г-н Торнтон сказал Комитету, что единственная сумма 
государственных денег, из которых банк извлекал прибыль 
и о которых он и г-н Питт говорили с целью определения воз­
награждения, следуемого государству за продление срока ис­
ключительных привилегий, были деньги, внесённые в банк для 
уплаты растущих дивидендов и для трёхмесячных эмиссий за 
счёт комиссаров по погашению национального долга.
Первую из этих сумм г-н Торнтон оценивает в сред­

нем в .............................................................................................  2 500 000 ф. ст.а
А из недавно опубликованного отчёта следует, что вто­

рая доходила д о .........................................................................  615842 » »

3115,842 ф.ст.

Г-н Торнтон категорически заявляет, что остальные госу­
дарственные счета составляли ничтожную сумму, что «вероят­
ное увеличение суммы денег по счетам различных департамен­
тов правительства не принималось в расчёт» и что «такое уве­
личение не было принято во внимание и в связи с ним не было 
принято никаких мер».

Таким образом, даже представитель Английского банка при­
знаёт, что вероятное увеличение государственных счетов не 
было принято во внимание при определении денежного воз­
награждения государству за продление исключительных приви­

1 См. «Доклад», стр. 104.
2 Из отчёта, представленного парламенту в последнюю сессию, яв­

ствует, что сумма билетов казначейства и банкнот, вложенных казначейст­
вом на текущий счёт, доходила в среднем в течение года, оканчивающегося 
мартом 1800 г., до 3 690 тыс. ф. ст.
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легий банка; а если так, то как может теперь банк утверждать 
с каким-нибудь на то правом, что прибыль, извлекаемая из 
атих увеличенных вкладов, «которые не были предусмотрены 
и в связи с которыми не было принято никаких мер», принадле­
жит по праву исключительно банку и что государство не имеет 
ни права участвовать в них, ни взять назад свои вклады из бан­
ка, чтобы использовать их так, как оно находит более целе­
сообразным?

Следует отметить, что в своём вышеупомянутом показании 
г-н Торнтон заявил, что все другие государственные счета, кроме 
двух вышеприведённых, представляют ничтожную сумму; 
но из отчётов, представленных в последнюю сессию парламенту, 
явствует, что в 1800 г., к которому относится показание г-на 
Торнтона и в котором была возобновлена хартия Английского 
банка, государственные вклады всех категорий в последний 
составляли до 6 200 тыс. ф. ст., т. е. превосходили всю сумму, 
указанную г-ном Торнтоном, на 3 млн. ф. ст., а 3 млн. ф. ст. он 
вряд ли назвал бы, если бы знал этот факт, «ничтожной суммой».

Таким образом, наличие такого значительного дополни­
тельного вклада не было принято во внимание гг. Торнтоном 
и Питтом в то время, когда велись переговоры о возобновлении 
хартии, и ни одна часть вознаграждения, которое получало 
тогда государство, не соответствовала этому наличию. А если 
так, то существование значительных правительственных вкла­
дов в 1800 г. не только не даёт банку права удержать в свою 
пользу всю прибыль, приносимую теперь ещё бблыпими вкла­
дами, но по справедливости заставляет его быть особенно щед­
рым во всяком новом соглашении, которое он мог бы заключить 
с государством; это дало бы ему возможность дать возмещение 
за столь долго получаемую им прибыль, которой, надо по­
лагать, он не получал бы, если бы все факты были полностью 
известны и приняты во внимание в то время, когда устанавли­
вались условия возобновления его хартии.

Но факты эти, были ли они известны или нет, не могли иметь 
большого значения с точки зрения г-на Торнтона, уверявшего 
столь решительно, что прибыль Английского банка не возра­
стала вместе с увеличением суммы правительственных вкладов 
и что банк выигрывает от этого увеличения лишь потому, что 
благодаря им он мог увеличить количество банкнот, выпускае­
мых в обращение.

Не прискорбно ли видеть, что такая великая и богатая кор­
порация, как Английский банк, выказывает желание увеличить 
свои накопления при помощи незаконных барышей, вырван­
ных из рук переобременённого народа? Не следовало ли скорее 
ожидать, что благодарность за полученную хартию и за непред­
виденные выгоды, которые она принесла с собой,— те премии
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и увеличенные дивиденды, которые банк уже получил, и то 
большое неделимое сокровище, которое хартия дала ему, кроме 
того, возможность накопить,— побудит банк добровольно пре­
доставить государству всю прибыль, извлекаемую им из ис­
пользования И  млн. ф. ст. государственных денег, вместо того 
чтобы выражать желание лишить государство и той малой части 
этой прибыли, которою оно пользовалось в течение немногих лет?

Когда в 1807 г. обсуждался вопрос о процентном отчислении 
в пользу Английского банка в оплату за управление делами на­
ционального долга, г-н Торнтон сказал, что «в сделке, заключае­
мой между государством и банком, следует, по его убеждению, 
требовать лишь справедливого вознаграждения за хлопоты, 
риск и фактические потери, а также за большую ответствен­
ность, связанную с выполнением таких обязанностей».

Как могло статься, что язык директоров банка в настоящее 
время так сильно изменился? Вместо того чтобы требовать лишь 
справедливого вознаграждения за хлопоты, риск и фактиче­
ские потери, они стараются лишить государство даже того 
неадэкватного вознаграждения, которое оно получало до этого; 
они апеллируют теперь впервые к своей хартии для защиты своего 
права держать у себя государственные деньги и пользоваться 
всей прибылью, которая может быть извлечена из них без пре­
доставления самого ничтожного вознаграждения государству.

Если бы хартия действительно связывала государство в та­
кой мере, как это утверждает банк, то от крупного публичного 
предприятия, владеющего такой выгодной монополией и так 
тесно связанного с государством, можно было ожидать более 
благожелательной политики по отношению к своим великодуш­
ным благодетелям.

До последней сессии парламента Английский банк пользовал­
ся также особыми льготами при исчислении той суммы, которую 
он вносил взамен гербового сбора. В 1791 г. он платил 12тыс.ф. ст. 
в год вместо всех гербовых сборов с векселей или с банкнот. 
В 1799 г., после повышения гербового сбора, эта сумма была 
увеличена до 20 тыс. ф. ст.; новое повышение в 4 тыс. ф. ст., 
поднявшее эту сумму до 24 тыс. ф. ст., было введено взамен 
гербового сбора с банкнот ниже 5 ф. ст., которые банк начал 
тогда выпускать в обращение. В 1804 г. гербовый сбор, установ­
ленный в 1799 г. для банкнот ниже 5 ф. ст., был увеличен не 
меньше чем на 50%, был также значительно повышен сбор с 
банкнот более высокого достоинства; но хотя сумма находящихся 
в обращении банкнот ниже 5ф. ст. возросла с 1 Уг до 4 Уг млн. ф. ст., 
сумма банкнот более высокого достоинства также воз­
росла, сумма, уплачиваемая банком вместо гербового сбора, 
увеличилась только с 24 тыс. до 32 тыс. ф. ст. В 1808 г. про­
изошло дальнейшее повышение ставок гербового сбора на 33%,
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и отступная сумма повысилась тогда с 32 тыс. до 42 тыс. ф. ст. 
В том и в другом случае рост этой суммы не соответствовал даже 
повышению ставок гербового сбора, увеличение же количества 
банкнот, выпущенных банком в обращение, совершенно не 
было учтено.

В последнюю сессию парламента при дальнейшем повышении 
ставок гербового сбора был впервые установлен принцип, со­
гласно которому сумма, уплачиваемая Английским банком вза­
мен гербового сбора, должна находиться в определённом отно­
шении к количеству его банкнот, находящихся в обращении. 
В настоящее время она определяется следующим образом: ис­
ходя из средней суммы банкнот, находившихся в обращении 
в предшествующие три года, банк должен платить 3 500 ф. ст. 
с миллиона безотносительно категорий или стоимости банкнот, 
из которых состоит вся находящаяся в обращении сумма их.

Средняя сумма банкнот, находившихся в обращении в тече­
ние трёх лет, заканчивающихся 5 апреля 1815 г., равнялась 
25 102 600 ф. ст., и с этой средней банк будет теперь платить 
около 87 500 ф. ст.

В следующем году средняя будет взята за три года, оканчи­
вающихся в апреле 1816 г., и если она будет отличаться от пре­
дыдущей, то общая сумма гербового сбора будет изменена со­
ответственно.

Если бы в настоящее время мы шли тем же путём, что и в 
1804 и 1808 гг., то Английский банк должен был бы платить 
даже с добавочным гербовым сбором только 52 500 ф. ст. 
Таким образом, для государства была бы сбережена сумма в 
35 тыс. ф. ст. в год благодаря тому, что парламент принял, на­
конец, принцип, который следовало принять ещё в 1799 г.; 
пренебрежение к этому принципу причинило государству убы­
ток, а следовательно, доставило банку прибыль на сумму, ве­
роятно, не меньшую чем в 500 тыс. ф. ст.

О Т Д  Е Л С Е Д Ь М О Й

Прибыль и сбережения Английского банка.—Их ненадлежащее 
использование.— Предлагаемое средство для исправления

Я до сих пор рассматривал прибыль Английского банка с 
точки зрения интересов государства и старался показать, что 
она значительно превышала тот уровень, какой могло гаранти­
ровать справедливое внимание к правам и интересам банка. 
Я хочу теперь заняться его прибылью с точки зрения интересов 
владельцев капитала банка; с этой целью я постараюсь уста­
новить базу для исчисления его прибыли и установить точно, 
как велики в настоящее время его накопленные сбережения. 
Если бы мы знали в точности расходы Английского банка и
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сумму наличности и слитков, которые он мог иметь на руках 
в тот или иной период, мы имели бы возможность сделать соот­
ветствующее вычисление, в максимальной степени приближаю­
щееся к истине.

Прибыль Английского банка получается из источников, ко­
торые хорошо известны. Она проистекает, как это уже было по­
казано, из процентов на правительственные и частные вклады, 
из процентов на сумму его банкнот, находящихся в обращении, 
за вычетом суммы наличности и слитков, из процентов на его 
капитал и сбережения, из вознаграждения, получаемого им за 
управление делами национального долга, из прибыли от сде­
лок со слитками и от уничтожения его банкнот. Всё это вместе 
составляет валовую прибыль банка, из которой следует вычесть 
лишь его расходы, гербовый сбор и налог на собственность, 
чтобы установить его чистую прибыль.

В графу расходов должны быть включены все издержки, свя­
занные с управлением делами национального долга, а также 
издержки, вызываемые ведением собственных дел банка. При 
оценке первой группы расходов я уже изложил основа­
ния, в силу которых они, по-моему, не могут превосходить 
150 тыс. ф. ст. Что касается ведения дел национального долга, 
то Комитет государственных расходов констатировал, что в 
1807 г. этим было занято 450 клерков; число их могло, вероятно, 
возрасти в настоящее время до 500—600 человек.

Насколько мне известно, наиболее авторитетные парламент­
ские деятели установили также, что во всех отделах Английского 
банка имелось около 1 тыс. клерков; следовательно, если 500 
из них были заняты исключительно работой по государственным 
операциям, то операциями самого банка должно было быть 
занято 500 человек. Предположим теперь, что расходы должны 
находиться в некотором постоянном отношении к числу рабо­
тающих клерков; тогда если расход в 150 тыс. ф. ст. соответ­
ствует штату в 500 клерков, занятых работой по государствен­
ным операциям, то мы можем считать, что такой же расход 
приходится на остальных 500 клерков; следовательно, все рас­
ходы банка, включая комиссии всякого рода, составляют в на­
стоящее время около 300 тыс. ф. ст.1

1 Мне было указано, что в моих вычислениях недостаточно прини­
маются во внимание потери банка от сомнительных долгов, вызывае­
мые случайным учётом малонадёжных векселей. Мне говорили, что по­
тери, возникающие таким путём, часто весьма значительны. С другой 
стороны, мне сообщают, что прибыль банка от частных вкладов, которых 
я не принял в расчёт, должна быть значительна, так как Ост-Индская 
компания и многие другие общественные предприятия держат свою на­
личность в Английском банке.

Из прибыли банка следует также вычесть потери, причинённые Аслет- 
том, и расходы на содержание военной охраны. Для моей аргументации
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Однако, хотя теперь и расходуется такая значительная сум­
ма, эти расходы должны были возрастать постепенно с 1797 г., 
когда все расходы банка составляли, вероятно, не больше по­
ловины теперешних. Прежде всего количество банкнот, нахо­
дившихся в обращении, увеличилось с 1797 г. с 12 млн. до 
28 млн. ф. ст., но расходы, связанные с их обращением, выро­
сли не в том же отношении, а увеличились по меньшей мере 
в отношении 1:10.

Сумма банкнот достоинством в 5 ф. ст. и выше увеличилась 
с 12 млн. до 18 млн., и если бы средняя стоимость банкнот всех 
категорий свыше 5 ф. ст. не превосходила 15 ф. ст., то находя­
щиеся в обращении 12 млн. ф. ст. состояли бы из 800 тыс. банк­
нот, а 18 млн. ф. ст.— из 1200 тыс. банкнот, что даёт увеличение 
в отношении 1 :1 ,5 ; но 9 млн. банкнот ниже 5 ф. ст., находя­
щиеся теперь в обращении, были все выпущены после 1797 г., 
и если они состоят из 5 млн. банкнот в 1 ф. ст. и 2 млн. банкнот 
в 2 ф. ст., то 7 млн. банкнот были прибавлены к обращению позд­
нее; таким образом, всё число банкнот увеличилось с 1797 г. 
с 800 тыс. до 8 200 тыс., или в отношении 1:10; при этом рас­
ходы, связанные с их выпуском, в 10 раз больше, чем прежде, 
ибо эти расходы пропорциональны числу, а не общей сумме стои­
мости банкнот. Весьма вероятно также, что банкноты достоин­
ством в 1 и 2 ф. ст., которые непрерывно используются в обра­
щении, возобновляются гораздо чаще, чем банкноты более вы­
сокой стоимости.

Далее государственный долг, которым ведает Английский 
банк, более чем удвоился с 1797 г., и расходы соответствую­
щего отделения должны были значительно увеличиться. Эти 
расходы возросли с 1796 г., как это уже вычислено, с 84 500 ф. ст. 
до 150 тыс., или на 65 500 ф. ст.* 1

Правительственные вклады также увеличились с 1797 г. по 
меньшей мере вдвое. Из всего этого я имею право сделать вы­
вод, что расходы Английского банка в 1797 г. не могли превы­
шать 150 тыс. ф. ст. и что они возрастали постепенно, начиная 
с этого периода, причём приросты составляли примерно 7 тыс. 
или 8 тыс. ф. ст. ежегодно.

Следующий вопрос, подлежащий рассмотрению, — это во­
прос о количестве наличности и слитков в Английском банке; 
такие данные никогда ещё не опубликовывались для всеоб­
щего сведения. Именно эти данные, а также данные об учтённых

не имеет значения то обстоятельство, что добавочный капитал банка со­
ставляет не 13, а только 12 или 11 млн. ф. ст. [Это примечание сделано 
во втором издании.]

1 Комитет государственных расходов исчислил эти расходы для 1807 г. 
в 119 500 ф. ст. и констатировал, что увеличение с 1796 цо 1807 г. соста­
вило около 35 тыс. ф. ст.
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банком векселях были и являются единственно важными фак­
тами, которые банк скрыл от публики в достопамятный 1797 г. 
В отчёте, представленном парламенту, банк заявлял, что его 
наличность и слитки, а также учтённые векселя и банкноты со­
ставляли в совокупности на 26 февраля 1797 г. сумму в 
4 176 080 ф. ст. Он представил также шкалу дисконтов с 1782 
по 1797 г. и шкалу наличности и слитков в банке за тот же пе­
риод. Сравнив эти таблицы друг с другом и с некоторыми раз­
делами показаний, данных банком перед парламентским Коми­
тетом, один тонкий калькулятор полностью открыл секрет, ко­
торый банк хотел скрыть. Согласно его таблице, наличность 
и слитки в банке упали 26 февраля 1797 г. до минимального 
размера в 1 272 тыс. ф. ст.*, тогда как сумма, составлявшая по 
мнению самого банка достаточную наличность, должна была 
быть не меньше 4 млн. ф. ст. ; такого размера она никогда не 
достигала после декабря 1795 г., хотя до этого года она превы­
шала его иной раз вдвое.

В течение одного или двух лет после прекращения платежей 
наличными Английский банк должен был употребить большие 
усилия, чтобы восполнить свои запасы наличности и слитков, 
так как он отнюдь не был уверен в том, что снова не должен 
будет платить по своим банкнотам звонкой монетой. Действи­
тельно, из отчётов, представленных парламенту Монетным дво­
ром, видно, что количество золота, перечеканенного в монету 
в 1797 и 1798 гг., равнялось по своей стоимости сумме, весьма 
немногим меньшей чем 5 млн. ф. ст .* 1 * * * * * *

Какова бы ни была, однако, сумма наличности и слитков, 
которую Английский банк приобрёл в первые два года после 
прекращения платежей наличными, вполне возможно, что капи­
тал его, начиная с этого периода, уменьшался; он не имел ведь 
никакого побуждения хранить большую сумму столь непроизг 
водительного капитала, будучи вполне уверенным, что держа­
тели банкнот не станут предъявлять требований на гинеи и что, 
прежде чем от него вновь потребуют платы звонкой монетой, 
у него вполне хватит времени для приготовления надлежащего 
запаса драгоценных металлов. Итак, принимая во внимание 
все указанные обстоятельства, нельзя считать возможным, 
чтобы банк увеличил свой запас слитков после крупных

* Во втором и третьем изданиях ошибочно напечатано 1 227 тыс. ф. ст.
1 Секретный комитет доложил парламенту, что сумма наличности и

слитков, имевшаяся в Английском банке в ноябре 1797 г., увеличилась
по своей стоимости больше чем в пять раз в сравнении с уровнем её
25 февраля 1797 г. Он констатировал также, что лондонские банкиры и куп­
цы, которые в силу парламентского акта имели право требовать налич­
ными 8/ i  любого вклада от 500 ф. ст. и выше, внесённого ими в Англий­
ский банк после 25 февраля 1797 г., в действительности потребовали в но­
ябре 1797 г. только около х/ 1в.
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чеканок монеты в 1797 и 1798 гг.; весьма вероятно, однако, что 
этот запас значительно сократился.

При оценке прибыли Английского банка, поскольку раз­
меры её зависят от запасов наличности и слитков, я имею пол­
ное основание считать её более значительной после 1797 и 
1798 гг., так как с этого времени банк, естественно, держал 
меньшую часть своего капитала в такой непроизводительной 
форме, а бблыную, следовательно, в билетах казначейства или 
коммерческих акцептах — обязательствах, которые приносят 
проценты, а потому дают прибыль. В среднем за все 18 лет, 
с 1797 по 1815 г., сумма наличности и слитков Английского 
банка не могла достигать большей величины чем 3 млн. ф. ст., 
хотя, вероятно, в течение первого года или первых двух лет 
она доходила до 4 или 5 млн. ф. ст.

Если же принять все эти условия за предпосылки исчисле­
ния, нетрудно будет определить прибыль банка с 1797 г. до 
настоящего времени, поскольку все факты, необходимые для 
такого вычисления, известны нам, за исключением двух, о ко­
торых я только что говорил, т. е. суммы расходов и суммы на­
личности и слитков; они, однако, не могут сильно отличаться 
от вычисленных мною сумм.

Произведя расчёты на такой основе, мы находим, что, как 
это явствует из отчётов, напечатанных в приложении, прибыль 
и добавочный капитал Английского банка составляли после 
уплаты всех дивидендов и премий в течение ряда лет следую­
щие суммы (см. табл, на стр. 221).

Если по данным отчётов, на которые я сослался, можно поду­
мать, что я слишком низко оценил расходы Английского бан­
ка, то, с другой стороны, можно также указать, что я не прини­
мал во внимание возможную прибыль от вкладов частных лиц. 
Эти вклады могут быть не очень значительны, так как Англий­
ский банк не предоставляет частным лицам такие же льготы, 
какие дают им другие банкиры. Однако известная прибыль мо­
жет быть извлечена из этого источника, так же как и из утери 
и уничтожения банкнот, которые, как это можно предпола­
гать, не включаются спустя некоторое время в сумму, находя­
щуюся в обращении. На покупке серебра и монеты для 
перечеканки с лажем Английский банк должен в общем иметь 
выигрыш, так как стоимость монеты с лажем на рынке обычно 
ниже той, какую она имела в момент выпуска её в обращение.

Помимо того Английский банк получает в действительно­
сти больше чем 5% за свои деньги, ибо билеты казначейства, 
принося 3/4 пенса в день, дают в год 5 ф. ст. 6 шилл. 5/4 пенс, 
процентов; при учёте же векселей процент немедленно вычи­
тается, употребляется как капитал и сейчас же начинает давать 
прибыль. Здесь следует отметить, что в течение части того вре-
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Год, начинающийся 
с января

Добавочный 
капитал (в ф. ст.)

Прибыль после уплаты 
дивидендов в премий 

(в ф. ст.)
Дивиденды 
и премии 

вместе (в %)

179 7 3  8 2 6  8 9 0 8 9  8 7 2 7
1 7 9 8 3 9 1 6  7 6 2 5 3 3  6 2 1 7
1799 4  4 5 0  3 8 3 X 17
1800 3 9 4 1  2 2 8 6 1 1 9 8 1 7
1801 4 5 5 3  2 0 9 116  0 3 8 12
1 8 0 2 4 6 6 9  2 4 7 4 6 0  5 0 9 9 V t
1 8 0 3 5  1 2 9  7 5 6 7 6 5  8 5 9 7
1 8 0 4 5 8 9 5  6 1 5 3 0 6  7 9 4 12
1805 6 2 0 2  4 0 9 3 4 6  3 3 5 12
1 8 0 6 6 5 4 8 7 4 4 3 6 8  0 0 8 12
1807 6 9 1 6  7 5 2 5 8 1  2 7 4 10
180 8 7  4 9 8 0 2 6 3 8 5  8 6 5 1 0
180 9 7 8 8 3 8 9 1 4 7 0  7 6 0 1 0
1 8 1 0 8 3 5 4 6 5 1 6 5 1 4 8 3 10
1811 9 0 0 6  134 7 2 2  188 10
1 8 1 2 9  7 2 8 3 2 2 7 3 9  8 6 7 10
1 8 1 3 10  4 0 8 1 8 9 8 0 9  7 86 10
1 8 1 4 1 1 2 7 9  9 7 5 1 0 8 1  6 4 9 10
1 8 1 5 12  3 5 9  6 2 4 1 0 6 6  6 2 5 —

1 8 1 6 1 3 4 2 6 2 4 9 — —

1 В этом году имелся убыток в 509 155 ф. ст.

мени, для которого произведены эти расчёты, билеты казначей­
ства приносили в виде процента только 3 V4 пенса в день, что 
составляет 4 ф. ст. 18 шилл. XU пенса в год, т. е. несколько 
меньше 5%.

В марте 1801 г., когда между владельцами капитала Англий­
ского банка была распределена премия в 5% в пятипроцентных 
бумагах морского министерства, г-н Тирней сказал в палате 
общин, что «при расследовании деятельности Английского бан­
ка палатой общин в 1797 г. добавочная прибыль рассматри­
валась^ кое-кем как обеспечение для выполнения обязательств 
Английского банка перед государством». Г-н Сэмуэль Торнтон, 
тогда управляющий банком, ответил на это, что «он может заве­
рить почтенного члена, что гарантия для государства не умень­
шится по сравнению с 1797 г. вследствие разделения суммы 
в 582 120 ф. ст. согласно решению общего собрания 19-го числа 
текущего месяца, ибо и за вычетом этой суммы добавочная при­
быль банка была в настоящее время больше, чем она была 
в 1797 г.»1.

1 Обращение Эллардайса к владельцам Английского банка. При­
ложение II.



222 ПРЕДЛОЖЕНИЯ В ПОЛЬЗУ ЭКОНОМНОГО ДЕНЕЖНОГО ОБРАЩЕНИЯ

Рассмотрение отчёта, данного в приложении, покажет, что, 
уплатив все дивиденды и премии владельцам, Английский банк 
накопил в апреле 1801 г. сбережений на сумму в 3 945 109 ф. ст., 
превышающую сбережения 1797 г. на 118 219 ф. ст.; это уве­
личение не находится в противоречии с декларацией г-на Торн­
тона и подтверждает, таким образом, правильность основы, на 
которой произведены эти вычисления1.

Рассматривая приведённые в приложениях отчёты за следую­
щие годы, мы убедимся, что начиная с 1801 г. прибыль Англий­
ского банка превышала ежегодный дивиденд, выплаченный вла­
дельцами, и что в 1815 г. добавочная прибыль за один только 
этот год должна была доходить до 1066 625 ф. ст.,так что банк 
мог бы выплатить в этом году дивиденд не в 10, а в 19%.

Оказывается также, что даже при умеренно хорошем веде­
нии дел Английского банка он должен иметь теперь накоплен­
ный фонд не меньше чем в 13 млн. ф. ст., который директора 
банка до сих пор не распределяют между владельцами вопреки 
совершенно точному языку парламентского акта.

Имея такой накопленный фонд, Английский банк мог бы 
распределять стопроцентные премии, не затрагивая своего по­
стоянного капитала; если же он мог бы и впредь получать та­
кую же прибыль, как теперь, за вычетом только 523 908 ф. ст. 
ежегодно, то в случае предложения распределить проценты (за 
вычетом подоходного налога) на добавочный капитал он всё же 
имел бы в своём распоряжении нераспределённый между вла­
дельцами доход в 542 тыс. ф. ст., а это дало бы ему возможность 
увеличить постоянный дивиденд с 10 до 14%% в дополнение 
к премии в 100%.

1 Отчёты, приведённые в приложении, составлены с января по ян­
варь. Премия, о которой идёт речь, была выплачена в апреле 1801 г. Чи­
стая прибыль Английского банка за весь 1801 г. составляла 1 526 019 ф. ст., 
следовательно:

за квартал, оканчивающийся в апреле, прибыль
могла составить.............................................................  381504 ф. ст.
эта сумма, будучи прибавлена к добавочному 
капиталу, имевшемуся на январь 1801 г. и
равному .........................................................................  4 553 209 » »

доводит общую сумму добавочного капитала на 
апрель 1801 г. перед уплатой дивидендов и
премий д о .........................................................................  4 934 713 ь ь

эа вычетом же 
полугодичного
дивиденда в 3Vs%> и л и ................  407 484 ф. ст.
и премии в 5%, и л и ......................... 582120 » »

989 604 » »
добавочный капитал на апрель 1801 г. составит . 3 945109 » » 
и превысит добавочный капитал в 1797 г., равный 3 826 890 > >

на 118219 ф. ст.
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Если бы банк распределил между владельцами только пре­
мию в 75%, то он удержал бы за собой добавочный капитал, 
превышающий капитал 1797 г., и мог бы согласно приведён­
ному выше предположению располагать нераспределённым до­
ходом в 673 тыс. ф. ст.; он мог бы, следовательно, увеличить 
свой постоянный дивиденд с 10 до 15%% в дополнение к пре­
мии в 75%.

Нельзя, однако, ожидать, что в мирное время Английский 
банк будет располагать такими же возможностями наживать 
барыши, как во время войны, и владельцы его должны приго­
товиться к значительному сокращению своего ежегодного до­
хода. Размеры этого сокращения будут зависеть от нового со­
глашения, которое должно теперь быть заключено между Анг­
лийским банком и правительством, от суммы будущих прави­
тельственных вкладов и от условий, на которых восстановление 
платежей звонкой монетой может быть проведено в жизнь. 
Очевидно, что если план, который я рекомендую в четвёртом 
отделе настоящей работы, будет принят, то прибыль Англий­
ского банка с последней статьи не понизилась бы существенно.

Предполагая, однако, что сокращение ежегодного дохода 
банка вследствие падения его прибыли по всем указанным стать­
ям составит не меньше 500 тыс. ф. ст., прибыль банка будет всё 
же достаточна для уплаты нынешнего постоянного дивиденда 
в 10% даже и после выдачи владельцам банковского капитала 
премии в 100%; если мои вычисления правильны, прибыль 
банка после уплаты владельцам годичного дивиденда в 10% 
составила бы за год, оканчивающийся

1 января 1816 г ................................  1 066 625 ф. ст.
За вычетом же процентов, полу­

чаемых теперь с И 642400 ф.ст. ,  
которые предлагается распре­
делить, исключая лишь налог 
на собственность, и составляю­
щих .................................................  523 908 ф. ст.
и потерь, полученных в ре- 
аул ьтате заключения мирного
договора, составляющих . . . 500000 ф. ст. 1023 908 ф. ст.

Остаётся ежегодный излишек в ................................. 42 717 ф. ст.

Если бы вместо премии в 100% владельцам была выдана пре­
мия только в 50%, то ежегодная добавочная прибыль банка со­
ставила бы после уплаты дивиденда в 10% 304 671 ф. ст., т. е. 
такую же сумму, какую дало бы непрерывное увеличение ди­
виденда на 2Уг %; если бы премия совсем не выплачивалась, сбе­
режения же рассматривались бы как часть капитала Англий­
ского банка, то годичная добавочная прибыль его составляла 
бы после уплаты 10% дивиденда 566 625 ф.ст.— сумму, весьма
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близкую к той, какую дало бы непрерывное увеличение диви­
денда на 5%.

Эти расчёты основаны на предположении, что налог на соб­
ственность будет продолжать существовать, а он составляет 
ежегодно для банка расход более чем в 200 тыс. ф. ст. и, следо­
вательно, равен с избытком сумме, дающей дивиденд в 13/4%.

Но директора Английского банка обязаны, по моему мне­
нию, распределять добавочную прибыль между владельцами 
при всяких условиях, ибо закон категорически предписывает 
такое распределение, и сопротивляться этому не было бы 
мудрой политикой.

Достопочтенный г-н Бувери, внесший на последнем собрании 
Английского банка предложение, чтобы владельцам представлен 
был отчёт о добавочном капитале, вполне правильно доказы­
вал, что закон относительно распределения прибыли был, веро­
ятно, установлен законодательной властью по следующим моти­
вам: были приняты во внимание возможности накопления по 
сложным процентам, а также опасности, которые могут воз­
никнуть для конституции или страны вследствие того, что ка­
кая-либо корпорация может сконцентрировать в своих руках 
миллионные сокровища. Если бы прибыль Английского банка 
оставалась и впредь на своём теперешнем уровне и к выплачи­
ваемому теперь дивиденду в 10% не было бы сделано никакой 
прибавки, то накопление добавочной прибыли в течение 40 лет 
дало бы банку свободный фонд более чем в 120 млн. ф. ст. По­
этому законодательная власть вполне мудро постановила, что 
«все прибыли, барыши и выгоды, получаемые от времени до 
времени названной корпорацией благодаря ведению ею госу­
дарственных дел, должны (за вычетом лишь сумм, идущих на 
оплату вышеназванного управляющего и расходов по веде­
нию дел компании) передаваться от времени до времени в рас­
поряжение всех, состоящих в данное время членами названной 
корпорации, согласно установленному проценту и пропорцио­
нально части, доле и интересу в общем и главном капитале на­
званной компании Английского банка».

Те, кто защищал на последнем общем собрании директоров 
банка, обвинённых в отступлении от линии поведения, предпи­
санной законом, рекомендовали увеличить капитал банка, по­
лагая, что накопленные сбережения могут быть с выгодой упо­
треблены для этой цели.

Говорят, что директора банка высказываются в пользу этого 
плана.

Если бы эта мера была правильной, то сумма, на которую дол­
жен быть увеличен капитал, должна была быть определена теперь 
же; владельцы должны были бы получить отчёты о размерах их 
накопленного фонда, а мнение их о целесообразности такого
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использования его должно было быть принято во внимание; 
следовало бы, наконец, получить санкцию парламента.

Однако Английский банк не ждал осуществления ни одного 
из этих условий; в действительности он в течение ряда лет при­
соединял ежегодно добавочную прибыль к своему капиталу, не 
определяя ни суммы, присоединяемой в данное время, ни той, 
которую предстоит присоединить; он делал это, не представляя 
владельцам никаких отчётов, не спрашивая их мнения, и не 
только без санкции парламента, но и вопреки прямому смыслу 
закона, сюда относящегося.

Но если бы Английский банк выполнил все эти условия, то 
была ли бы эта мера сама по себе целесообразна? И имеют ли 
основания, приводимые в защиту её, а именно расширение 
деятельности банка и то, что она направлена к обеспечению 
одинаково и банка и государства, достаточный вес, чтобы 
оправдать принятие этой меры?

Операции и доход банка зависят, как уже было указано преж­
де, от размера совокупного фонда, который банк может пу­
стить в дело, а этот фонд получается из трёх источников: суммы 
банкнот в обращении за вычетом только наличности и слит­
ков, суммы правительственных и частных вкладов и размера 
той части капитала банка, которая не отдана в ссуду правитель­
ству. Однако только два первых фонда дают банку действитель­
ную прибыль, так как прибыль, получаемая на добавочный 
капитал и равняющаяся всего 5%, могла бы быть получена так 
же легко каждым владельцем на свою долю этого капитала как 
при самостоятельном распоряжении ею, так и при объедине­
нии всех долей в единый фонд. Если бы владельцы присоединили 
к капиталу банка 10 млн. ф. ст. из своей индивидуальной собст­
венности, то доход банка возрос бы, правда, на 500 тыс. ф. ст., 
или на 5% с 10 млн. ф. ст., но владельцы ничего не вы­
играли бы от такой комбинации. Однако если бы 10 млн. ф. ст. 
были присоединены к сумме банкнот и могли бы постоянно 
оставаться в обращении или если бы правительственные и част­
ные вклады возросли на 10 млн. ф. ст., то не только доход 
банка возрос бы на 500 тыс. ф. ст., но также и его действитель­
ная прибыль, эта последняя выгода получилась бы целиком от 
того, что банк действует как объединённая компания, и иным 
способом не могла бы быть получена.

Именно в этом заключается существенная разница между 
банком и всеми другими предприятиями: банк никогда не был 
бы учреждён, если бы он получал прибыль только от исполь­
зования собственного капитала; действительная польза от 
банка получается лишь тогда, когда он пускает в ход чужой ка­
питал. Другие предприятия нередко получают, наоборот, огром­
ную прибыль, затрачивая только свой собственный капитал.
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Но если этот аргумент правилен по отношению к добавочному 
капиталу, который должен быть собран путём взимания новых 
сумм с владельцев, то он также верен по отношению к капи­
талу, не распределённому между ними.

Итак, для увеличения прибыли владельцев банка увеличе­
ние его капитала не является ни необходимым, ни желательным.

Такое увеличение нисколько не упрочит и безопасности 
банка, так как от него ни при каких условиях нельзя требовать 
больше чем оплаты его банкнот и правительственных и частных 
вкладов, поскольку именно эти статьи составляли всегда всю 
совокупность его долгов. Когда его наличность и слитки уже 
выданы, остающиеся у него обязательства, состоящие из ком­
мерческих акцептов и билетов казначейства, должны быть по 
меньшей мере равны сумме его долгов. Эти обязательства не 
могут быть ни при каких условиях недостаточными, даже без 
какого-либо добавочного капитала, за исключением лишь слу­
чая, когда банк потерял бы всё, что составляет его возрастаю­
щий дивиденд; но и в этом случае он не мог бы попасть в бед­
ственное положение, если бы, конечно, с него не потребовали 
в это же время оплаты каждой банкноты, находящейся в об­
ращении, и выдачи всех имеющихся у него вкладов, как прави­
тельственных, так и частных.

Не против такого ли непредвиденного случая владельцев при­
зывают принять меры? И поступают так, несмотря даже на тот 
факт, что при этих почти невозможных условиях банк имел бы 
неприкосновенный фонд в 11 686 тыс. ф. ст., который ему 
должно правительство?

Увеличились ли бы гарантии для государства? В одном от­
ношении да. Если бы банк не имел другого капитала, кроме 
того, который он ссудил правительству, он должен был бы 
потерять в своих операциях весь этот капитал, или больше чем 
11 Уг млн. ф. ст., раньше чем государство могло бы пострадать; но 
если бы капитал банка удвоился, он мог бы потерять 23млн. ф.ст., 
прежде чем кто-либо из его кредиторов пострадал бы. Может 
быть, сторонники увеличения капитала банка утверждают, 
что они желают охранить государство от последствий потери 
всего капитала банка?

Остаётся рассмотреть, увеличилась ли бы способность банка 
платить по своим банкнотам звонкой монетой вследствие уве­
личения его капитала. Способность банка платить по своим банк­
нотам звонкой монетой должна зависеть от отношения между 
количеством имеющейся в его распоряжении звонкой монеты 
и вероятным спросом на неё для уплаты по банкнотам; и в этом 
отношении его платёжеспособность не может быть увеличена, 
так как он может и теперь, если ему угодно, иметь запас звонкой 
монеты, не только равный сумме всех его банкнот, находящихся
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в обращении, но и всей совокупности правительственных и част­
ных вкладов, большего от него нельзя требовать ни при каких 
обстоятельствах. Но прибыль банка зависит по существу от не­
значительности запасов наличности и слитков; всё искусство 
банковского дела состоит в умении поддерживать наивозможно 
более обширное обращение с помощью наименьшей возможной 
суммы фондов, сохраняемой в форме не приносящих прибыли 
наличности и слитков. Количество банкнот в обращении ни в 
малейшей степени не зависит от суммы капитала, находящегося 
во владении эмиссионеров банкнот, но от количества денег, тре­
бующегося для обращения страны, а оно, как я пытался прежде 
показать, регулируется стоимостью денежного стандарта, 
суммой платежей и экономией, реализуемой при совершении 
этих платежей.

Итак, единственный результат увеличения капитала Англий­
ского банка заключался бы в том, что оно дало бы последнему 
возможность ссужать правительству или купцам те фонды, ко­
торые иначе были бы ссужаемы отдельными членами общества.

Английский банк производил бы больше операций, он на­
коплял бы больше коммерческих акцептов и билетов казначей­
ства и увеличил бы даже свой доход, но прибыль владельцев не 
была бы ни больше, ни меньше, если бы рыночная норма про­
цента на деньги составляла 5% и операции банка производи­
лись бы с той же экономией. Владельцы, безусловно, терпели 
бы убытки, если бы индивидуально они могли использовать 
свои доли этого капитала в торговле или иным образом с боль­
шей прибылью.

Но в противоположность парламентскому акту банк не 
только отказывается произвести распределение своей накоп­
ленной прибыли, он столь же решительно отказывается сооб­
щить владельцам размеры этой прибыли; и это несмотря на то, 
что статуты обязывают его, «чтобы дважды в год созывалось 
общее собрание и заседало с целью рассмотреть общее состояние 
и положение корпорации и распределить дивиденды со всей 
совокупности и отдельных частей дохода и прибыли с основ­
ного капитала и фондов этой корпорации и её оборотов между 
различными собственниками и владельцами соответственно их 
различным паям и долям».

Если бы закон хранил на этот счёт молчание, директора Анг­
лийского банка были бы, по моему мнению, обязаны указать, 
какое специфическое зло может явиться следствием гласности, 
прежде чем отказываться от представления собственникам от­
чёта о положении дел.

Это в действительности единственная гарантия собствен­
ников против злоупотребления доверием, оказываемым ими 
директорам.
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Ведь не всегда делами банка управляют такие люди, какие 
являются в настоящее время членами правления и против кото­
рых не существует и тени подозрения.

Без отчётов, без распределения прибыли и без всякого дру­
гого доказательства наличия накопленного фонда, кроме всем 
известного факта увеличения источников, из которых полу­
чается прибыль банка! И всё это длится в течение более чем 
десятилетнего периода! Какую же гарантию имеют вла­
дельцы против проникновения коррупции в управление банком?

Щекотливое положение тех, кому доверено управление мил­
лионными оборотами, было бы несовместимо с требованием не­
ограниченного доверия к ним и полной уверенности в них лично 
без определённых к тому оснований. И всё же единственный 
ответ, который дали директора на предложение, сделанное 
на последнем общем собрании,— дать отчёт о прибылях банка,— 
состоял в том, что они сочли бы принятие такого предложения 
выражением им недоверия и порицанием их действий.

Все присутствующие отрицали такое намерение, и всё-таки, 
как это ни странно, от директоров нельзя было добиться дру­
гого ответа.

Опубликование отчётов необходимо не только как гаран­
тия против коррупции в управлении банком, но также и для 
того, чтобы дать владельцам банковского капитала уверенность, 
что дела банка ведутся умело. С 1797 г. не было представлено ни 
одного отчёта о положении банка, и даже в этом году он был сде­
лан лишь по специальному требованию, притом парламенту, а 
не владельцам капитала банка. Каким же образом могут вла­
дельцы знать, действительно ли директора использовали — 
при тех благоприятных условиях, в которые был поставлен 
Английский банк,— все предоставленные им возможности для 
применения с наибольшей выгодой доверенных им фондов? 
Разве не желательно, чтобы владельцы имели время от 
времени возможность удостовериться в том, осуществлены ли 
их справедливые ожидания и ведутся ли их дела умело, а также 
и честно? Если бы обычай предъявлять владельцам все отчёты 
всегда осуществлялся на практике, то директора, управляв­
шие Английским банком в 1793, 1794 и 1795 гг., могли бы, по­
жалуй, получить порицание за плохое ведение дел: они ведь 
всё время держали в своих сундуках сумму наличности и 
слитков, обычно большую, чем ZU, и редко меньшую всей суммы 
банкнот, находившихся в обращении. Им, возможно, зая­
вили бы, что такое расточение ресурсов банка свидетельствует 
о весьма ограниченном знакомстве с принципами, которыми 
должно регулироваться бумажно-денежное обращение*.

1 Я считаю возможным заимствовать данные о наличности и слитках 
в банке эа вышеупомянутые годы из расчётов, на которые я уже ссылался



ПРЕДЛОЖЕНИЯ В ПОЛЬЗУ ЭКОНОМНОГО ДеНЕЖНОГО ОБРАЩЕНИЯ 229

В 1797 и 1801 гг. эти неправильности в поведении руковод­
ства банка возбудили внимание независимого владельца Эл- 
лардайса. В своём блестящем памфлете о деятельности Англий­
ского банка он с большой силой и талантом характеризовал 
противозаконное поведение банка. Мнение его было поддер­
жано мистером, а ныне сэром Джемсом Мансфильдом, которого 
автор просил указать, каким путём можно заставить дирек­
торов Английского банка представить владельцам отчёт о 
положении дел. Сэр Джемс Мансфильд высказал следующее 
мнение:

«Я полагаю, что на общих полугодичных собраниях каж­
дый владелец имеет право требовать от директоров и что послед­
ние обязаны представлять все отчёты, книги и документы, не­
обходимые для того, чтобы владельцы имели возможность су­
дить о состоянии и положении корпорации и её фондов и опре­
делить, какой дивиденд должен быть выплачен. Правильный 
путь, которому должны следовать лица, обращающиеся ко 
мне за советом, чтобы добиться представления отчётности, 
таков: известное число уважаемых владельцев должно сразу же 
сделать управляющему Английским банком и другим директо­
рам его заявление о том, что на ближайшем общем собрании 
они потребуют представления всех необходимых книг, отчётов и 
документов; когда же такое собрание будет созвано, они должны 
присутствовать на нём и требовать этого представления. Если 
они этого не добьются, я советую им сделать немедленно или 
через несколько дней после общего собрания заявление управ­
ляющему банком о созыве нового общего собрания; такое 
заявление должно быть сделано по меньшей мере девятью чле­
нами, владеющими каждый не меньше 500 ф. ст. капитала 
банка. Если управляющий Английским банком откажется 
созвать такое общее собрание, то в таком случае девять членов, 
обратившихся к нему с требованием созыва последнего, могут 
сами созвать его в порядке, указанном в хартии банка; будет 
ли это собраний созвано управляющим банком или девятью 
членами, я советую им, как только оно будет созвано, обра­
титься в суд королевской скамьи с просьбой о приказе управ­
ляющему и директорам представить этому собранию все не­
обходимые книги, отчёты и документы.

Темпль, 9 марта 1801 г.»
Джемс Мансфильд.

на стр. 219. Я не вижу никакого основания сомневаться в том, что оии 
в общем правильны*
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Следуя этому мнению, г-н Эллардайс внёс в ближайшее об­
щее собрание, состоявшееся 19 марта 1801 г., письменное тре­
бование о представлении отчётов. Он, несомненно, имел наме­
рение идти дальше тем путём, который ему рекомендовал сэр 
Джемс Мансфильд, но вскоре после этого он умер, и ни один 
владелец не требовал больше представления отчётов с того вре­
мени до последнего общего собрания в декабре. Достойно заме­
чания, что на общем собрании 19 марта 1801 г., когда было 
внесено и отвергнуто предложение г-на Эллардайса, весьма не­
ожиданным для владельцев образом была вотирована премия 
в 5% в пятипроцентных бумагах морского министерства. Пер­
вое предложение о представлении отчётов было внесено г-ном 
Эллардайсом на общем собрании 14 декабря 1797 г., в марте же 
1799 г. была выдана премия в 10% в пятипроцентных бумагах 
1797 г. Между декабрём 1797 г. и мартом 1801 г. г-н Эллардайс 
не вносил, насколько я знаю, предложений такого рода на 
общих собраниях банка.

Итак начиная с 1797 г. владельцы находились в полной не­
известности о состоянии дел Английского банка. В продолже­
ние 18 лет директора молча занимались своим доходным про­
мыслом; они возможно считают теперь, что именно такой путь 
лучше всего соответствует интересам банка, в особенности по­
скольку предстоят переговоры с правительством, и было бы, 
пожалуй, лучше, чтобы сумма накопленного банком фонда оста­
лась неизвестной. Но в последнее время общественное внимание 
было привлечено к деятельности Английского банка, и вопрос 
о его прибыли широко обсуждается и разбирается. Гласность 
была бы теперь, вероятно, скорее полезна, чем вредна для бан­
ка, так как об его прибылях были опубликованы сильно разду­
тые слухи, которые могут возбудить экстравагантные ожида­
ния и которые можно лучше всего парировать на основе офи­
циальных данных. Кроме того, Английский банк сохраняет 
свою хартию ещё в течение ближайших 17 лет, и государство 
не может в течение этого времени лишить его самой прибыльной 
части его операций. Если бы, разумеется, срок хартии истекал, 
то правительство могло бы поставить под вопрос целесообраз­
ность политики, которая позволяет торговой компании поль­
зоваться всеми выгодами, связанными с делом снабжения боль­
шой страны бумажными деньгами. Изучив опыт других госу­
дарств, правительство настойчиво стремилось бы сохранить 
эту власть в своих руках; оно, вероятно, полагало бы, что в 
свободной стране можно найти иной способ получения государ­
ством столь значительных выгод помимо той или иной формы 
контроля со стороны министров. Можно считать, что бумажные 
деньги дают возможность получать пошлину за чеканку, рав­
ную всей их меновой стоимости; но пошлина за чеканку во всех
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странах принадлежит государству, следовательно, при нали­
чии гарантии их размена, предложенной мною в предыдущей 
части этой работы, и назначении комиссаров, ответственных 
только перед парламентом, государство, сделавшись единст­
венным эмиссионером бумажных денег как в столице, так и в 
провинции, может обеспечить стране чистый доход не меньше 
чем в 2 млн. ф. ст. Впрочем, Английский банк гарантирован 
от подобной опасности до 1833 г.; вот почему гласность целе­
сообразна со всех точек зрения.
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П РИ Л О Ж ЕН И Е I

Таблица, показывающая суммы, которые государство пла­
тило ежегодно с 1797 до 1815 г. за управление делами британ­
ских, ирландских, германских и португальских займов1:

Год, начи­
нающийся 
5 января

Ф. ст. Шилл. Пенсы
Год, начи­
нающийся 
5 января

Ф. ст. Шилл. Пенсы

1797 . . . . 162 431 5 3 1806. . . . 292 127 9 10
1798 . . .  . 212 592 1 5 1807. . .  . 297 757 16 1
1799. . . . 218 190 17 0 1808. . . . 210 549 2 7
1800 . . . . 238 294 3 8 1809. . . . 222 775 2 4
1801 . . . . 236 772 15 8 1810. . . . 217 825 13 5

ь* О
О

О ю 263 105 14 6 1811 . . . . 228 349 16 0
1803. . . . 247 538 И 0 1812. . . . 223 705 12 5
1804. . . . 267 786 19 7 1813 . . . . 238 827 17 7
1805 . . .  . 271 911 11 9 1814 . . . . 242 263 14 7

1 Данные таблицы ванты из «Ежегодника финансов», напечатанного 
по постановлении» палаты общин. Они включают не только суммы, упла­
ченные Английскому банку, но также и казначейству и Южноокеанской 
компании. Сумма, уплачиваемая ежегодно Южноокеанской компании, 
составляет теперь около 14 560 ф. ст. В 1797 г. она равнялась 14 657 ф. ст. 
Сумма, уплачиваемая казначейству, доходила до 6 760 ф. ст. 6 шилл. 
8 пенс., к 1807 г. она постепенно снизилась до 2 485 ф. ст., а теперь не 
уплачивается, кажется, совершенно.

Начиная с 1810 г. Английский банк получал также вознаграждение 
за управление пожизненными аннуитетами, начиная с 1812 г. он получал 
около 1 200 или 1 300 ф. ст. ежегодно за управление делами займа в 
2Уг млн. ф. ст., выпущенного для Ост-Индской компании и не вошедшего 
в эту таблицу.
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П Р И Л О Ж Е Н И Е  I I

Таблица, показывающая суммы, которые Английский банк 
получал ежегодно с 1797 до 1815 г. за взимание взносов по 
займам

Год, начи­
нающийся 

с Михайлова 
дня

Ф. ст. Шилл. Пенсы
Год, начи­
нающийся 
с 5 января

Ф. ст. Шилл. Пенс1

1796 . . . . 20506 3 4 1805 . . . . 11683 19 7
1797. . . . 27 410 0 4 1806 . . . . 18130 16 3
Год, 'начи­ 1807. . . . 16115 16 8
нающийся с 1808. . .  . 12 650 18 7

5 января 1809. . . . 8400 0 0
1799 . . . . 16 115 6 8 1810. . . . 11680 0 0
1800. . . . 12489 15 5 1811 . . . . 14 705 0 01801 . . . . 39 080 17 И 1812 . . . . 19031 14 0
1802. . . . 22538 12 3 1813. . . . 21 639 8 9
1803 . . . . 9669 10 0 1814. . . . 42200 0 0
1804. . . .

“

П Р И Л О Ж Е Н И Е  I I I

Общая сумма непогашенного консолидированного долга 
Великобритании и Ирландии со включением займов для гер­
манского императора и принца-регента Португалии, подлежа­
щих уплате в Великобритании, составляла на 1 февраля 1815 г. 
согласно отчётам, представленным

Парламенту..........................  727767 421 ф. ст. 2 шилл. 5 */4 пенса
Заём Ост-Индской компании . . 3 929 561 » » 0 » 0 »

Итог о . . .  731696982 ф. ст. 2 шилл. 5 */4 пенса

Долги, заключён­
ные с 1 февраля 

по 1  августа
1815 г............  87 448 402 ф. ст. 16 шилл.

Эта таблица взята из отчёта, представленного парламенту 19 июня
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Долги, уплачен­
ные с 1 февраля 
по 1 августа 
1815 г ...............  11099 166 ф. ст.

76 349 236 ф. ст. 16 шилл.

Остаток непогашенного 
консолидированного 
долга на 1 августа
1815 г ...........................  808 046 218 ф. ст. 18 шилл.

5*/4 пенса

Вознаграждение за управление этим долгом составляло:

Долг Оплата по управлению

Ф. ст. Шилл. Пен­
сы Ф. ст. Шилл. Пен­

сы
15 233 484 13 И Капитал Южнооке­

анской компании
и аннуитеты; упла­
чено компании . . 14 560 4 И

11686000 0 0 Долг Английскому 
банку .................... 5 898 3 5

600000000 0 0 по 340 ф. ст. с 1 млн. 204000 0 0
181126 734 4 67* » 300 * * » 1 » 54 338 0 5

808046 218 18 574

2 795 340 Q 0 Пожизненные ан­
нуитеты . . . . 899 5 0

39735 898 6 8 За аннуитеты с 25-
летним сроком на 
сумму 1589 435
ф. ст. 6 шилл.
8 пенс.....................  11920 15 4

850 577 457 5 1»/4 291616 9 7

За вычетом вышеуказанной суммы, уплачен­
ной Южноокеанской к о м п а н и и ................  14560 4 11

Вознаграждение Английскому банку за 
управление национальным долгом на 1 ав­
густа 1815 г ................................ .... 277056 4 8
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П Р И Л О Ж Е Н И Е  I V
Среднее количество банкнот Английского банка , включая и его 

соло-векселя, находившиеся в обращении в каж дом ив последующих годов

ГОДЫ
Банкноты в 5 ф. ст. 
и выше, включая 

соло-векселя
Банкноты ниже 

5 ф. ст. И т о г о

1797 10095620 1096 100 И 191 720
1798 И 527 250 1807 502 13334752
1799 12 408 522 1653 805 14062327
1800 13 598 666 2 243 266 15841932
1801 13 454367 2 715 182 16 169 594
1802 13 917 977 3 136 477 17054 454
1803 12 983477 3 864045 16847 522
1804 12 621 348 4 723 672 17345020
1805 12697352 4 544580 17 241932
1806 12 844170 4 291 230 17 135 400
1807 13221988 4183 013 17405001
1808 13 402 160 4132 420 17 534 580
1809 14 133 615 4 868 275 19001 890
1810 16 085522 6 644 763 22 730 2851
1811 16 286 950 7 260 575 23547 525
1812 15 862120 7 600000 23 462 120
1813 16057000 8030000 24087000
1814 18 540780 9 300000 27 840 780
1815 18157956 9 161454\ 27319410

П Р И Л О Ж Е Н И Е  V

Оценка прибылей Английского банка за год , начинающийся 5 января 1797 г .
Банкноты в обращении . . . .  11 191720 ф. ст.
Правительственные вклады . . 5000 000 » »
Добавочный капитал сверх по­

стоянного2 ................................  3 826 890 » ъ

20018 610 ф. ст.

За вычетом наличности и слитков 5 000 000 » »
Фонды, приносящие проценты . 15 018610 ф. ст. по 5% 750 930 ф. ст,
Вознаграждение эа управление

национальным долгом . . . .  143 800 » »
Комиссионные по эайму . . . .  20506 » »

» » лотереям . . 1000 ъ »
Проценты с 11686000 ф. ст., 

данных взаймы правительству
из 3 % ............................................. 350604 » »

1 266 840 ф. ст.

1 Цифры до 1811 г. взяты из доклада Комитета о слитках, после 
1811 г. — из отчётов, представленных парламенту.

В отчёте Английского банка парламенту 26 февраля 1797 г. эта 
сумма упоминалась как его добавочный капитал.
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За вычетом
расходов ....................................................
гербового сбора.........................
добровольного взноса . . . .

150 000 ф. ст. 
12 000 1 > 

200 000 » »

362 000 ф. ст.

Дивиденд в 7% на 11642400 ф. СТ.
904840 ф. ст. 
814 968 » »

П р и б ы л ь .  .  . 89872 ф. ст.

Т о ж е аа год , начинающийся 5 января 1798 а.

Добавочный капитал до 1797 г. 
То же за 1797 г ................................

3 826 890 ф. ст. 
89872 » »

Банкноты в обращении . . . .  
Правительственные вклады . . .

3 916 762 ф. ст. 
13334 752 » » 
5700000 » »

За вычетом наличности и слитков
22 951514 ф. ст. 
4000000 » »

Фонды, приносящие проценты 18 951 514 ф. ст. по 5%. 947575 ф. ст.

Вознаграждение за управление 
национальным долгом . . . .  

Комиссионные по займу . . . .  
> > лотереям . .

192000 » » 
27 410 > » 

1000 » >

Проценты с 11686 800 ф. ст. по 3%
220410 » » 

350604 » »

За вычетом
расходов .....................................
гербового сбора .................
7% дивиденда ........................

158000 ф. ст. 
12 000 * » 

814 968 » »

1 518 589 ф. ст.

984 968 > »

П р и б ы л ь .  •  . 533 621 ф. ст.

Т о ж е aa eodt начинающийся б января 1799 в.

Прежние с б е р е ж е н и я .................
То же 8а 1798 г ................................

3 916762 ф. ст. 
533 621 » >

Б а н к н о т ы .........................................
Правительственные вклады . .

4 450383 ф. ст. 
14 062 300 » » 

6 400 000 » »

24 912683 ф. ст.

За вычетом наличности и слитков 3 000 000 » »

Фонды, приносящие проценты 21912683 ф. ст. но 5%. 1095 634 ф. ст.
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Вознаграждение ва управление
национальным долгом . . . . 196 700 ф.  ст.

Комиссионные по вайму . . . . 16 115 » »
> » лотереям . . 1000 » »

213 815 ф. СТ.

Проценты с 11686 800 ф. ст. . . 350604 » »

1660053 ф. ст.
За вычетом

расходов .................................... 166 000 ф. ст.
гербового сбора1 .................... 24 000 » »
7% д и в и д е н д а ........................ 814 968 » »
премии в 10°/о ........................ 1 164 240 » »

2 169 208 » »

У б ы т о к  - - . . 509 155 ф. ст.

То же га год, начинающийся б января 1800 г.
Прежние сбереж ен и я................ . . 4 450 383 ф. ст.
Убыток в 1799 г .............................

3 941 228 ф. ст.
банкноты ......................................... . . 15841 900 » »
Вклады ............................................ . . 7100 000 » »

26883128 ф. ст.
За вычетом

наличности и слит-
к о в ....................  3 000 000 ф. ст.

займа правитель­
ству ....................  3 000 000 » »3

6000000 » »
Фонды, приносящие проценты . . 20 883 128 ф. ст. по 5°/«. 1 044156 ф. ст.
Управление национальным долгом 216 700 » »
Комиссионные по займу . . .

> > лотереям . . 1 000 » »
230189 » »

Проценты с И 686 800 ф. ст. . 350604 » »

1 624 949 ф- ст.
За вычетом

расходов ................................
гербового сбора .................... . . 24000 » э
7°/о дивиденда........................ . . 814 968 » » 1013 968 » »

П р и б ы л ь .  . . 611981 ф. ст.

1 Взносы по гербовому сбору были повышены в этом году до 24 тыс. 
ф. ст., в 1803/04 г . — до 32 тыс., в 1806/07 г . — до 42 тыс. и в 
1815/16 г. — до 87 500 ф. ст.

* Английский банк дал в этом году взаймы правительству без про­
центов 3 млн. ф. ст. на шесть лет, а затем продлил срок этого займа 
на восемь лет из 3°/о«
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Т о ж е за вод, начинающийся б января 1801 г .
Прежние сбереж ения......................... 3 941 228 ф. ст.
Прибыль за 1800 г ................................. 611981 » »

4 553 209 ф. ст.
Банкноты................................................. 16 169 500 » »
В кл ады ..................................................... 7 800000 » »

28 522 709 ф. ст.
За вычетом 

займа правитель­
ству ..................... 3 000 000 ф. ст.

наличности и слит­
ков ..................... 3 000 000 » »

6000000 » »
Фонды, приносящие проценты . . 22 522 709 ф. ст. по 5% 1126 135 ф. ст. 
Вознаграждение за управление на­

циональным долгом ......................... 215 200 » »
Комиссионные по займу..................... 39 080 » »

» » лотереям . . . .  1000 » »

Процент на к а п и т а л .........................

За вычетом
р а с х о д о в .............................................  182 000 ф. ст.
гербового с б о р а ................................. 24000 » »

255 280 » » 
350 604 *» »

1 732019 ф. ст.

206 000 > >
1526 019 ф. ст.

7% Д и в и д ен д а ................................. 814 968 ф. ст.
премии в 5°/0 ..................................... 582120 » »

Налог на собственность1 .................
П р и б ы л ь .  .

1397088 » » 
128 931 ф. ст. 

12 893 » » 
116038 ф. ст.

Т о ж е за год, начинающийся б января 1802 г.
Прежние сб ер еж ен и я ......................... 4 553 209 ф. ст.
Прибыль за 1801 г ................ .... 116038 » »

4 669 247 ф. ст.
Банкноты.................................................  17 050 000 » »
В к л ады .....................................................  8 600 000 » »

30 319 247 ф. ст.
За вычетом

займа прави­
тельству . . 3 000 000 ф. ст. 

наличности и
слитков . . 3000 000 » » 6 000000 » »

Фонды, приносящие проценты . . 24 319 247 ф. ст. по 5% 1 215 962 ф. ст.

1 Налог на собственность уплачивался владельцами банковского 
капитала до 1806 г ., когда Английский банк согласился платить пра­
вительству со своей валовой прибыли, не делая отчислений с гаранти­
рованного дивиденда.
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Вознаграждение за управление на-
циональным долгом.........................

Комиссионные по з а й м у ................
» > лотереям - . . .

241600 ф. ст. 
22 538 » » 

1000 » »
265 138 ф. ст. 
350604 » »

Процент на к а п и т а л ......................... 1831704 ф. ст.

За вычетом
расходов .........................................
гербового сбора ............................
7°/о дивиденда.................................
премии в 272% .............................

190000 ф. ст. 
24000 » » 

814968 » » 
291060 » » 1320028 » »

Налог на собственность .................
511676 ф. ст. 

51167 » »

П р и б ы л ь -  - . 460 509 ф. ст.

То же за год , начинающийся 5 января 1803 а.

Прежние сбереж ения.........................
Прибыль за 1802 г ................................

4 669 247 ф. ст. 
460 509 » »

Банкноты.................................................
В клады .....................................................

5 129 756 ф. ст. 
16 847 500 » » 
9300000 > »

31 277 256 ф. ст.
За вычетом

эайма прави­
тельству . . 3 000 000 ф. ст. 

наличности и
слитков . • 3000 000 » » 6000000 » »

25 277 256 ф. ст. 1263862 ф. ст.

Управление национальным долгом
Комиссионные по з а й м у ................

> > лотереям . . . .

226 000 » » 
9669 » » 
1000 » »

236 669 » » 

350 604 > »Процент на к а п и т а л .........................

За вычетом
расходов .............................................
гербового с б о р а .............................
7°/о дивиденда.................................

198000 ф. ст. 
32 000 » » 

814968 » »

1851135 ф. ст. 

1044968 » »

806 167 ф. ст.

Пятипроцентный налог на собствен­
ность с чистой прибыли . . . .  40308 » »

П р и б ы л ь .  . . 765 859 ф. ст.
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То ж е $а год , начинающийся 6 января 1804 г.
Прежние сбер еж ен и я ......................... 5129 756 ф. ст.
Прибыль за 1803 г .................................  765 859 » »

5 895 615 ф. ст.
Банкноты.................................: • • • 17 345020 » »
В кл ады ..................................................... 10000 000 » »

За вычетом 
займа прави­

тельству . . 3 000 000 ф. ст. 
наличности и 

слитков . . 3 000 000 » »

33 240 635 ф. ст.

6000000 ф. ст.

Фонды, приносящие проценты . . .  27 240 635 ф. ст. по 5°/о 1 362 030 ф. ст. 
Управление национальным долгом 246 700 » »
Комиссионные но з а й м у .....................................

t * лотереям . . . .  3 000 » »
F ----------------------  249700 » »

Проценты на капитал......................... 350 604 > *

1 962 334 ф. ст.
За вычетом

р а с х о д о в ......................................... 206 000 ф. ст.
гербового с б о р а ........................  . 32 000 » »
7% дивиденда............................  . 814 968 » »
премии в 5 % ............................  . 582 120 » »

---------------------- 1 635 088 ф. ст.

327 246 ф. ст.
Налог на собственность в 6х/ 4% . . 20 452 » »

П р и б ы л ь .  . . 306 794 ф. ст.

То ж е ва год , начинающийся 5 января 1805 е.

Прежние сбер еж ен и я ......................... 5 895 615 ф. ст.
Прибыль за 1804 г ................................  306 794 » »

6 202 409 ф. ст.
Банкноты.................................................  17 241932 » »
В кл ады .....................................................  10 700 000 > »

34144 341 ф. ст.

За вычетом
займа прави­

тельству . . 3 000 000 ф. ст. 
наличности и 

слитков - - 3000 000 * >
--------------------------- 6000 000 ф. ст. 28

28 144 341 ф. ст. по 5°/о 1407217 ф. ст.
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Управление национальным долгом 254 400 ф. ст.
Комиссионные по зай м у....................  11 683 » »

» » лотереям . . . .  4000 » >

Процент на капитал

За вычетом
расходов . . . . 
гербового сбора 
7% дивиденда • 
премии в 5% •

214000 ф. ст, 
32 000 * » 

814 968 » > 
582 120 » »

Налог на собственность в 10% • •
П р и б ы л ь  . . .

270 083 ф. ст. 
350 604 » »

2027 904 ф. ст .

1 643 088 » *

384 816 ф. ст. 
38 481 » »

346 335 ф. ст.

То же аа еод , начинающийся б января 1806 г .

Прежние сбереж ен и я ......................... 6 202 409 ф. ст.
Сбережения 1805 г ................................  346 335 ъ ъ

6 548 744 ф. ст.
Банкноты................................................. 17 135 400 » »
Правительственные вклады . . . .  11000 000 » »

34684144 ф. ст.

За вычетом
займа прави­

тельству . . 3 0 0 0 0 0 0  ф. ст. поЗ% *.. 9 0 0 0 0  ф. ст.
наличности и 

слитков . . 3 000 000 » »
----------------------  6 000000 ф. ст.

28 684 144 ф. ст. по 5% 1434 207 » »

Управление национальным долгом 275000 > »
Комиссионные но з а й м у ................  18130 » »

» > лотереям . . . .  2000 » »

Проценты на капитал

За вычетом
расходов............................................. 222000 ф. ст.
гербового с б о р а ............................  32000 % »
7% дивиденда................................. 814 968 > ъ
премии в 5 % ................................. 582120 » »

295 130 » » 
350604 > »

2 169 941 ф. ст.

1 651088 > »

518853 ф. ст.

1 См. примечание 2-е на стр. 237.
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Десятипроцентный налог на соб­
ственность с прибыли..................... 51 885 ф. ст.

То же с премии и октябрьских ди­
видендов * 1 .............................................  98 960 » »

--------------------------  150 845 ф. ст.
П р и б ы л ь .  . . 368 008 ф. ст.

То ж е ва год, начинающийся 5 января 1807 г.
Прежние сбереж ен и я........................  6 548 744 ф. ст.
Прибыль ва 1806 г ................................  368 008 » »

6 916 752 ф. ст.
Банкноты ................................................. 17405000 » »
В клады .....................................................  11000000 » »

35 321 752 ф. ст.
За вычетом

займа прави­
тельству . . 3 000 000 ф. ст. по 3% 90000 ф. ст.

наличности и
слитков . ■ 3 0 0 0 0 0 0 ^  _>  60000(ю ,  ,

29321 752 ф. ст. по 5% 1 466087 » »

Управление национальным долгом .
Комиссионные по з а й м у ................

» » лотереям . . . .
» за взимание налога

на собственность............................

Процент на к а п и т а л ........................

За вычетом
расходов .............................................
гербового с б о р а ....................  . .

10% ди ви ден да .....................................
Налог на собственность....................

1
280 500 ф. ст. 

16 115 » »
5 000 » »

556 087 ф. ст.

3154 »

230 000 ф. ст.
42 000 » »

1 164 240 ф. ст.
193 946 » »

304769 ф. ст. 
350 604 » »

2 211 460 ф. ст.

272 000 » »
1939 460ф. ст.

1 358 186 » »
П р и б ы л ь  . . . 581 274 ф. ст.

То ж е ва год , начинающийся 5 января 1808 «.

Прежние сбер еж ен и я ........................  6 916 752 ф. ст.
Прибыль за 1807 г................................. 581 274 » »

7 498 026 ф. ст.
Банкноты ................................................. 17 534 580 » »
В к л а д ы ..................................................... 11000 000 » »
___________  36 032 606 ф. ст.

1 См. примечание 2-е на стр. 237.



ПРИЛОЖЕНИЙ 243

За вычетом 
займа прави­

тельству . . 3 000 000 ф. ст.
то же . . .  . 3 000 000 » »
наличности и

слитков . . 3 000 000 » »

Управление национальным долгом .
Комиссионные по зай м у .....................

» » лотереям . . . .
» за взимание налога

на собственность............................
Процент на капитал............................

Расходы . . . 
Гербовый сбор

10% дивиденда....................................
Налог на собственность в 10% . .

поЗ% 90 000ф. ет.

9 000 000 ф. ст.

27 032 606 ф. ст- по5% 1351630» »
1 441 630 ф. ст.

193 300 » »
12 650 » »
2 000 » »

3154 » » 211104 » »
350 604 » »

2 003 338 ф. ст.

239 000 ф. ст.
42 000 » » 281000 » »

1722 338 ф. ст.

1 164 240 ф. ст.
172 233 » » 1336 473 » »

р и б ы л ь . . . 385 865 ф. ст.

Т о .ж е аа еод, начинающийся 5 января 1809 г.

Прежние сбережения . 
Прибыль за 1808 г. . .

Банкноты 
Вклады .

За вычетом 
займа прави­

тельству . . 3000 000 ф. ст.
то же, беспроц. 3 000 000 » » 
наличности и

слитков . . 3000000 » »

7 498 026 ф. ст. 
385 865 » »

7 883 891 ф. ст.

19000 000 » » 
11000 000 » »

37 883 891 ф. ст.

по 3% 90 000 ф. ст.

9 000 000 ф. ст. 28
28 883 891 ф. ст. по 5% 1444 194 » »
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Управление национальным долгом .
Комиссионные по за й м у ....................

» » лотереям . . . .
» за взимание налога

на собственность............................

Процент на капитал............................

Расходы . . 
Гербовый сбор

205 500 ф.ст.
8 400 » »
3 000 » »

3154 » »
220 054 ф. ст. 
350604 » »

2104852 ф. ст.

246 000 ф. ст.
42 000 > > 288 000 » »

1816 852 » »

10% дивиденда . . . .  
Налог на собственность

1164 240 ф. ст.
181852 » » i  346 од2 ,  }

П р и б ы л ь .  . . 470 760 ф.ст.

То ж е аа год, начинающийся 5 января 1810 г .

Прежние сбережения 
П р и б ы л ь ....................

Банкноты 
Вклады .

7 883 891 ф. ст. 
470760 » »

1Г354 6бТ ф.ст.

22 730 000 » » 
11000 000 » »

420846Мф. ст.

За вычетом 
эайма прави­

тельству . . 3 000 000 ф. ст.
тоже,беспроц. 3 000 000 » » 
наличности и

слитков . . 3 000 000 » »

Управление национальным долгом
Комиссионные по за й м у .....................

» » лотереям . . . .
» 8а взимание налога

на собственность.............................

Процент на капитал.............................

по

9 000 000 ф. ст. 
33 084 651 ф. ст.

200 800 ф. ст. 
11680 » »
3 000 » »
3154 » »

3% 90 000 ф. ст.

1654 232 » » 
1744 232 ф. ст.

218 634 ф. ст.
350 604 » »

2 313 470 ф. ст.
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За вычетом
р асходов ............................................  254 000 ф. ст.
гербового сбор а................................  42 000 » »

10% ди ви ден да ..................................... 1164 240 ф. ст.
Налог на собственность....................  201 747 » »

П р и б ы л ь  . .

296 000 ф. ст. 
2 017 470 ф. ст.

1 365 987 » » 

651 483 ф. ст.

То ж е ва год , начинающийся б января 1811 г.

Прежние сбер еж ен и я ........................  8 354 651 ф. ст.
Прибыль за 1810 г ................................  651 483 » »

9006 134 ф. ст.

Банкноты................................................. 23 547 000 » »
Вклады ..................................................... 11000 000 » »

43 553 134 ф. ст.

За вычетом
займа прави­

тельству . . 3 000 000 ф. ст.
то же, беспроц. 3 000 000 » » 
наличности и

слитков . . 3 000 000 » »

У правление национальным долгом .
Комиссионные по за й м у ....................

» » лотереям . . . .
» » пожизненным ан­

нуитетам  
Комиссионные за взимание налога 

на собственность............................

Процент на капитал

Расходы....................
Гербовый сбор . . .

10% дивиденда . . . .  
Налог на собственность

по 3% 90 000 ф. ст.

9 000 000 ф. ст.
34553 134 ф. ст. по 5% 1 727 765 > >

1817 765 ф. ст.
211 300 » »
14 705 » »

4 000 » »

206 » »

3 451 » »
-------------------  233 662 » »

350 604 » » 
2402031 ф. ст.

264 000 ф. ст.
42 000 » »

------------------- 306 000 » »
2 096 031 ф. ст.

1 164 240 ф. ст.
209 603 » »

---------------------  1373843 » »
П р и б ы л ь  . . . 722188 ф. ст.
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Т о ж е за год, начинающийся 5 января 1812 е.
Прежние сб ер еж ен и я ........................
Прибыль за 1811 г ................................

Банкноты .................................................
Вклады .....................................................

За вычетом
займа прави­

тельству . . 3 000 000 ф. ст.
то же, беспроц. 3 000 000 » »
наличности и

слитков . . 3 000 000 » »

9 006 134 ф. ст.
722188 » »

9 728 322 ф. ст.
23 462 000 » »
11000 000 » »

44190 322 ф. ст.

по 3% . . 90 000 ф. ст.

9 000 000 ф. ст.
35 190 322 ф. ст. по 5%1 759 516 » »

Управление национальным долгом .
Комиссионные по зай м у....................

» » пожизненным ан­
нуитетам  

Комиссионные за взимание налога 
на собственность.................................

Процент на капитал.............................

Расходы . . . 
Гербовый сбор

Ш% дивиденда . . . .  
Налог на собственность

208 000 » » 
19031 » »

369 » »

3154 » »

273 000 ф. ст,
42 000 » »

1 164 240 ф. ст, 
211 567 » »

230 554 » » 
350604 » »

2 430 674 ф. ст.

315 000 » »
2 115 674 ф. ст.

1375 807 » »

П р и б ы л ь 739 8*67 ф. ст.

То ж е за год9 начинающийся 5 января 1813 г.
Прежние сбер еж ен и я ......................... 9 728 322 ф. ст.
Прибыль за 1812 г ...............................  739867 » »

10 468 189 ф. ст.

Банкноты .................................................
Вклады .....................................................

За вычетом 
займа прави­

тельству . . 3 000 000 ф. ст.
то же, беспроц. 3 000 000 » » 
наличности и

слитков . . 3 000 000 » »

24 080 000 » » 
11000 000 » »

45 548 189 ф. ст

по 3% . . . 90000ф. ст.

9 000 000 ф. ст. 36
36 548 189 ф. ст. по 5% 1 827 400 » » 

1 917 400 ф. ст.
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Управление национальным долгом 223100 ф. ст.
Комиссионные по зай м у....................  21 639 » »
То ж е ......................................................... 2 000 » »
Комиссионные по пожизнен, аннуи­

тетам ....................................................  462 » »
Комиссионные за взимание налога 

на собственность............................  3 154 » »

Процент на капитал

Р а с х о д ы ................
Гербовый сбор . . .

283 000 ф. ст. 
42 000 1 1

10% д и в и ден да ..................................... 1 164 240 ф. ст.
Комиссионные за взимание налога 

на собственность ............................  219 333 » »

П р и б ы л ь . . .

250 355 ф. ст.
2167 755 » 1

350604 > »
2 518 359 ф. СТ.

325 000 » 1

2 193 359 ф. ст.

1383 573 » » 
809 786 ф. ст.

То же за год, начинающийся 5 января 1814 е.
Прежние сбер еж ен и я ........................  10 468 189 ф. ст.
Прибыль за 1813 г ................................ 809 786 » »

И 277 975 ф. ст.
Банкноты................................................. 27 840 000 » »
В клады ....................................................  11000 000 » »

За вычетом 
беспроцентно­

го займа пра­
вительству . 

наличности и 
слитков . .

50117 975 ф. ст.

3 000 000 ф. ст.

3000000 > » 6 000000 » »
44117 975 ф. ст. по 5% 2 205 898ф. с*.

Управление национальным долгом . 227 000 ф, ст.
Комиссионные по з а й м у ................  42 200 » >

» » пожизненным ан~
н у и т ет а м ............................................  576 » »

Комиссионные за взимание налога 
на собственность............................  3154 ъ »

Процент на капитал............................

Расходы....................................................  292 000 ф. ст.
Гербовый с б о р ....................................  42 000 » »

10% ди в и ден да ....................................  1164 240 ф. ст.
Налог на собственность....................  249 543 » »

П р и б ы л ь .  .

272 930 » »
350 604 » >

2 829 432 ф. ст.

334000 » >
2 495 432 ф. ст.

1 413 783 > »
1081 649 ф. ст*
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Т о ж е эа год , начинающийся 5 января 1815 г .

Прежние сбер еж ен и я .........................И 277 975 ф. ст.
Прибыль за 1814 г................................. 1 081 649 » »

12 359 624 ф. ст.
Банкноты ................................................  27 300 000 » »
В к л ады .....................................................И 000000 » »

50 659 624 ф. ст.
За вычетом

займа прави­
тельству . . 3 000 000 ф. ст.

наличности и
слитков . . 3 000 000 » ь

6 000000 » »
44 659 624 ф. ст. по 5% 2 232 980 ф. ст.

Управление национальным долгом 250 000 ф. ст.
Комиссионные по займу . . . .  28800 » »

» » пожизненным ан-
н у и т е т а м .............................

Комиссионные за взимание налога
на собственность . . . . . . . .  3154 * »

282654 > »
Процент на капитал . . . . 350604 > »

2 866 238 ф. ст.
Р а с х о д ы .................................
Гербовый с б о р .................... 387 500 » »

2 478 738 ф. ст.
10% дивиденда.....................
Налог на собственность . . . . . .  247 873 % » 1 412113 » »

П р и б ы л ь  . • 1066 625 ф. ст.

Я нварь 1816 е.
Прежние сбережения . . . 12 359 624 ф. ст.
Прибыль за 1815 г ............... 1066 625 » »

13 426 249 ф. ст.

П Р И Л О Ж Е Н И Е  V I

Резолюции об Английском банке, предложенные г-ном Гренфеллом

1. Оказывается, что за управление национальным долгом, 
включая расходы по взиманию взносов на займы и лотереи 
за год, оканчивающийся 5 июля 1792 г., государство упла­
тило Английскому банку сумму в 99 803 ф. ст. 12 шилл. 
5 пенс, и что за подобную же услугу ему была уплачена н
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году, оканчивающемся 5 апреля 1815 г., сумма в 281 568 ф. ст. 
6 шилл. HV4 пенса, что составляет увеличение на 
181764 ф. ст. 14 шилл. 6г/4 пенса. Сверх того Английский 
банк брал комиссионные в размере 1 250 ф. ст. с миллиона 
со всей суммы налога на собственность, поступающего в банк, 
и с доходов, доставляемых профессиями, промыслами и госу­
дарственными должностями.

2. Что вся сумма банкнот и соло-векселей банка, нахо­
дившихся в обращении в 1795 и 1796 гг. (этот год предшество­
вал приостановке размена на звонкую монету) и в 1814 г., со­
ставляла (в ф. ст.):

Годы На 1 февраля На 1 августа
1795 ............................. 12 735520 11214 000
1796 ............................. 10 784740 9856110
1814 ............................. 25 154950 28802 450

3. Что в настоящее время, а также в продолжение ряда ис­
текших лет, в особенности после 1806 г., значительные суммы 
государственных денег, дававших в среднем в совокупности 
устойчивый итог во много миллионов, вносились в качестве 
вкладов или в другой форме на хранение в Английский банк, 
действовавший в этом отношении в качестве государственного 
банка.

4. Что доклад Комитета государственных расходов Соеди­
нённого Королевства, распоряжение о печатании которого было 
дано 10 августа 1807 г., показывает, что общая сумма балансов 
и вкладов государственных денег, находившаяся в распоряже­
нии Английского банка, включая банкноты, внесённые в каз­
начейство, подытоженная в четыре различные даты квартала, 
заканчивающегося 5 января 1807 г., колебалась между следую­
щими суммами:

И 461200 ф. ст. \ включая банкноты, хранящиеся в кла- 
и 12198 236 » » ) довых казначейства,

или

8178 536 » » \  без банкнот, переданных в казначей-
и 9 948 400 » » ( с т в о 1.

5. Что общая сумма этих вкладов вместе с билетами каз­
начейства и банкнотами, депонированными в кладовых четы­
рёх кассиров казначейства, составляла в среднем в 1814 г. 
11 966 371 ф. ст., включая банкноты, депонированные в каз­
начействе, сумма которых доходит до 642 264 ф. ст. или 
11 324 107 ф. ст. без банкнот, депонированных в казначействе. *

* См. 4Доклад», стр. 74 и 75,
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6. Что общая сумма вкладов вместе с той частью выпущен­
ных в обращение банкнот и соло-векселей банка, которую по­
следний превратил в обязательства, приносящие процент, 
доставляла в течение того же периода проценты и прибыль Ан­
глийскому банку.

7. Что после 1806 г. единственная форма участия государ­
ства в прибылях, получавшихся таким образом банком с вкла­
дов государства, состояла в займе в 3 млн. ф. ст., сделанном 
Английским банком государству из 3% на основании акта 46-го 
года царствования Георга III, статья 41, каковой заём был вы­
плачен в декабре 1814 г., и в другом займе в 3 млн. ф. ст., бес­
процентном, сделанном на основании акта 48-го года царство­
вания Георга III, статья 3, каковой заём подлежал уплате в 
декабре 1814 г., но в силу акта текущей парламентской сес­
сии, статья 16, был продолжен до 5 апреля 1816 г.

8. Что палата общин обратит в ближайший срок внимание 
на выгоды, извлекаемые Английским банком как из управления 
национальным долгом, так и из общей суммы балансов госу­
дарственных денег, остающихся в распоряжении банка, для 
того чтобы заключить по истечении срока ныне действующих 
обязательств такое соглашение, которое соответствовало бы 
как интересам государства, так и правам, кредиту и устой­
чивости Английского банка.
13 июня 1815 г.

П РИ Л О Ж Е Н И Е  V I I
Революции об Английском банке, предложенные г-ном Мэллишем

1. Что в вознаграждение за управление национальным дол­
гом акт 31-го года царствования Георга III, статья 33, предо­
ставил Английскому банку по 450 ф. ст. с каждого миллиона 
капитальной суммы долга, переданной банку, каковое возна­
граждение составило в течение года, закончившегося 5 июля 
1792 г., сумму в 98 803 ф. ст. 12 шилл. 5 пенс, а переданной 
банку суммой, равной приблизительно 219 596 тыс. ф. ст.; 
актом 48-го года царствования Георга III, статья 4, сумма эта 
была понижена до 340 ф. ст. с миллиона со всех сумм, не пре­
восходящих 600 млн. ф. ст., и до 300 ф. ст. со всех сумм, пре­
восходящих это количество, благодаря чему Английский банк 
имел право получить в течение года, закончившегося 5 апреля 
1815 г., сумму в 241 971 ф. ст. 4 шилл. 2lU пенса с капитальной 
суммы долга, равной приблизительно 726 570 700 ф. ст., и 
798 ф. ст. 3 шилл. 7 пенс, с суммы 2 347 588 ф. ст., переданной 
по 3% на пожизненные аннуитеты; это составляет увеличение 
в 143 965 ф. ст. 15 шилл. 4V4 пенса платы за управление при 
увеличении капитальной суммы долга ца 509 332 тыс. ф. от»
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Сверх того Английскому банку было предоставлено 1 тыс. ф. ст. 
за взимание взносов на сумму в 812 500 ф. ст. по лотерее, 
имевшей место в течение года, окончившегося 5 июля 1792 г., 
и 38 798 ф. ст. 19 шилл. 2 пенса за взимание взносов на сумму 
в 46 585 533 ф. ст. 6 шилл. 8 пенс, по займам и лотереям в те­
чение года, закончившегося 5 апреля 1815 г.

2. Что, как оказывается, начиная с 1806 г. и до настоящего 
времени Английский банк взимал на основании акта 46-го 
года царствования Георга III, статья 65, налог с прибыли, до­
ставляемой собственностью, с владельцев всего консолидиро­
ванного долга, переданного в ведение Английского банка, и 
вычитал указанный налог по различным дивидендным свиде­
тельствам, число которых доходило в год, закончившийся 5 ап­
реля 1815 г., до 565 600, и что банк выполнял эти операции без 
всяких расходов или вознаграждений со стороны государ­
ства.

Что в исполнение вышеупомянутого акта вычитаемые таким 
образом налоги помещались от времени до времени на «счёт 
комиссаров казначейства по счёту названного налога» вместе 
с другими суммами, получаемыми от государства в силу назван­
ного закона, причём часть этих денег расходовалась на уплату 
по свидетельствам о взносе платежей, а остаток вносился в каз­
начейство.

Что в силу указанного акта комиссары казначейства дали 
Английскому банку право на ежегодное вознаграждение из рас­
чёта 1 250 ф. ст. на каждый миллион с сумм, помещённых 
в Английском банке на счёт комиссаров казначейства, за взи­
мание, производство платежей и счетоводство по этим суммам, 
каковое вознаграждение не превосходило, однако, ни в один 
год суммы в 3 480 ф. ст. и составляло в среднем за восемь лет 
всего 3 154 ф. ст. в год.

Сумма налогов, поступивших за год, закончившийся 5 апреля 
1814 г., равнялась 2 784 343 ф. ст.; если бы эта сумма взималась 
обычным способом за вознаграждение в 5 пенс, с фунта, она обо­
шлась бы государству в 58 007 ф. ст., а издержки по взиманию 
20 188 293 ф. ст., т. е. всей суммы налога, полученного с 1806 
по 1814 г., за которую банком было получено вознаграждение, 
составили бы из этого же расчёта 420 589 ф. ст.

Что все деньги, полученные Английским банком в счёт на­
лога на собственность, уплачиваются казначейству немедленно 
после их поступления; при сопоставлении этого факта с обык­
новенным поступлением денег в казначейство можно оценить 
выгоду, получаемую государством, довольно точно в 2%; со 
всей же суммы налогов за год, закончившийся 5 апреля 1814 г., 
это даст 55 686 ф. ст., и за всё время с 1806 по 1814 г,— 
403 765 ф. ст.
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3. Что вся совокупность банкнот и соло-векселей Англий­
ского банка, находившихся в обращении в 1795 и 1796 гг. (по­
следний год предшествовал прекращению платежей звонкой 
монетой) и в 1814 г., составляла (в ф. ст.):

Годы На 1 февраля На 1 августа
1795 ............................. 12 735 520 11214000
1796 ............................. 10 784 740 9 856110
1814 ............................. 25154 950 28802 450

4. Что в настоящее время и в течение многих предшествую­
щих лет как до, так и после возобновления хартии Английского 
банка значительные суммы государственных денег были по­
мещены в виде вкладов или в другой форме на хранение у 
управляющего и компании Английского банка, который в этом 
отношении действует в качестве банкира государства. Средний 
баланс этих вкладов как до, так и после возобновления хартии
составлял:
Баланс государственных денег в среднем за год, за­

кончившийся 5 января 1800 г ..........................................  1724 747 ф. ст.
Невостребованные дивиденды в среднем за год, за­

кончившийся 1 января 1800 г .........................................  837 966 » *

2562 713 ф. ст.
Баланс государственных денег в среднем за восемь 

лет, с 1807 по 1815 г ............................................................. 4375 405 ф. ст.
Невостребованные дивиденды в среднем за восемь лет 

с 1807 по 1815 г ....................................................................... 634614 » »

5010 019 ф. ст.

5. Что из доклада Комитета государственных расходов Со­
единённого Королевства, распоряжение о напечатании которого 
было дано 10 августа 1807 г., явствует, что общая сумма балан­
сов и вкладов государственных денег, находившаяся в распоря­
жении Английского банка, включая банкноты, внесённые в каз­
начейство, подытоженная в четыре различные даты квартала, 
заканчивающегося 5 января 1807 г., колебалась между сум­
мами в 11 4j61 200 и 12 198 236 ф. ст.; исключая же банкноты, 
переданные в казначейство, сумма эта колебалась между 
8 178 536 и 9 948 400 ф. ст.; при этом причина такого исключе­
ния не ясна, так как в силу акта 48-го года царствования 
Георга III, статья 3, счётчики казначейства уполномочены при­
нимать в качестве обеспечения за помещённые деньги как би­
леты казначейства, так и банкноты управляющего и компании 
Английского банка. Оказывается также, что на основании отчё­
тов, предъявленных палате общин в текущую сессию парла­
мента, общая сумма этих вкладов вместе с билетами казначей­
ства и банкнотами, депонированными в кладовых четырёх
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кассиров казначейства, составляла в среднем в 1814 г. И  966 371 
ф. ст., включая банкноты, депонированные в казначействе, на 
сумму, равную 642 264 ф. ст., и 11 324 107 ф. ст. без банкнот, 
депонированных в казначействе.

6. Что согласно отчётам, представленным палате общин, ока­
зывается, что общая сумма всех балансов государственных де­
нег, находившихся в руках Английского банка с февраля 1807 г. 
до февраля 1815 г., равнялась в среднем 5 010 019 ф. ст. и что 
средняя сумма билетов казначейства и банкнот, депонирован­
ных в кладовых четырёх кассиров казначейства с августа 
1807 г. до апреля 1815 г., равнялась 5 968 793 ф. ст.; это состав­
ляет вместе 10 978 812 ф. ст., или на 850 906 ф. ст. меньше, чем 
средняя из двух сумм, приведённых в двух упомянутых отчё­
тах за год, заканчивающийся 5 января 1807 г., как указано в 
докладе Комитета государственных расходов.

7. Что в силу актов 39 и 40-го годов царствования 
Георга III, статья 28, продливших хартию Английского банка 
на 21 год, последний авансировал государству 3 млн. ф. ст. на 
шесть лет без процентов, а заём в 11 686 800 ф. ст. продлил на 
21 год из 3% годовых в виде вознаграждения за привилегии, 
прибыль, награждения, барыши и выгоды, предоставленные 
банку подобным расширением его хартии.
Что проценты с 3 млн. ф. ст. при 5% в год состав­

ляют за шесть л е т .............................................................  900 000 ф. ст.
Что разница между 3 и 5% с 11686 800 ф. ст. состав­

ляет 233 736 ф. ст., а в течение 21 го д а ..................... 4 908456 » »
Что упомянутый выше эаём в 3 млн. ф. ст. был про­

длен государству с 1806 г., когда он должен был 
быть уплачен, до 1814 г. из 3% , а это даёт госу­
дарству выгоду в 2°/0, или 60 тыс. ф. ст. в год, а
8а восемь лет и восемь месяцев.....................................  520 000 » »

Что в 1808 г. Английский банк авансировал государ­
ству без процентов 3 млн. ф. ст. и что этот заём 
Должен остаться в силу принятого в текущую 
сессию акта беспроцентным до 5 апреля 1816 г.;
5°/0 по этой ссуде составят в течение восьми лет . 1200 000 » »

8. Что в силу актов 39 и 40-го годов царствования Георга III, 
статья 28, отд. 13, Английский банк будет пользоваться в те­
чение срока действия хартии всеми привилегиями, прибылями, 
преимуществами, барышами и выгодами всякого рода, кото­
рыми он ныне обладает и пользуется при выполнении им 
каких-либо операций для государства или по его поручению.

Что до возобновления его хартии Английский банк был ис­
пользован в качестве государственного банка, который держал 
у себя наличность всех главных департаментов, получающих 
государственные доходы, а также ведал и производил государ­
ственные расходы, и т. д.
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Что средняя сумма государственных балансов, нахо­
дившихся в руках банка между 1 февраля- 1814 г. 
и 15 января 1815 г., согласно счетам, открытым в 
банке до возобновления хартии 28 марта 1800 г.,
с о с т а в л я л а .............................................................................  4337 025 ф. ст.

Невостребованные дивиденды составляли в среднем 
за год, заканчивающийся 1 января 1815 г .................. 779 794 » »

5116 819 ф. ст.

Что средняя сумма балансов государственных денег, 
находившихся в распоряжении банка за этот же 
период, по счетам, открытым в банке между 
28 марта 1800 г. и 27 февраля 1808 г., составляла 370018 ф. ст. 

Что средняя сумма балансов государственных Денег, 
находившихся в распоряжении банка за этот же 
период, по счетам, открытым в банке после 27 фев­
раля 1808 г., с о с т а в л я л а ................................................. 261162 > »

9. Что по истечении срока соглашения, действующего в на­
стоящее время между государством и Английским банком, мо­
жет оказаться уместным рассмотреть выгоды, извлекаемые 
банком из его сделок с государством с целью принятия согла­
шения, соответствующего началам справедливости и взаимного 
доверия, которые должны господствовать во всех сделках 
между государством и Английским банком. 26

26 июня 1815 г.
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ОПЫТ О СИСТЕМЕ ФУНДИРОВАННЫХ 
ГОСУДАРСТВЕННЫХ ЗАЙМОВ

Под этим заглавием мы предполагаем дать сначала очерк 
возникновения, развития и изменений, которые претерпевал 
фонд погашения, и высказать попутно некоторые замечания от­
носительно вероятности достижений той цели, для которой он 
предназначен; далее мы рассмотрим вкратце лучший способ 
покрытия наших ежегодных расходов как во время войны, так 
и во время мира; это исследование должно по необходимости 
включить и политику системы фундированных государствен­
ных займов, поскольку фонд погашения издавна рассматри­
вался как главная опора и главный аргумент в её пользу.

I. По вопросу о фонде погашения нам придётся нередко 
ссылаться на положения профессора Гамильтона в его весьма 
ценном сочинении «Исследование о возникновении, развитии, 
погашении и современном состоянии национального долга 
Великобритании». «Первый план ликвидации национального 
долга, построенный по определённой системе и проводившийся 
в жизнь со значительной степенью твёрдости,— говорит этот 
сведущий писатель,— был связан с фондом погашения, учреж­
дённым в 1716 г. Автором этого плана был лорд Стенхоп, но 
так как он был принят в период, когда во главе министерства 
стоял сэр Роберт Волпол, то план обыкновенно называется 
его именем. Налоги, которые прежде вводились на ограничен­
ный период времени, были превращены в постоянные и распре­
делены между фондами Южного океана, сборным и общим, а 
так как поступления от этих фондов были больше, чем свя­
занные с ними расходы, то получаемые излишки, а также из­
лишки, которые могли получиться впоследствии, были объ­
единены под названием фонда погашения и предназначены для 
ликвидации национального долга: при этом было категориче­
ски запрещено употреблять этот фонд для каких бы то ни было 
других целей. Установленный законный процент был прибли­
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зительно за два года до этого понижен с 6 до 5, а так как это 
понижение соответствовало* коммерческому положению стра­
ны, то правительство могло теперь добиться такого же пониже­
ния для процентов по государственному долгу и использовать 
полученные таким путём сбережения для увеличения фонда 
погашения. В 1727 г. было осуществлено дальнейшее снижение 
уровня процента по государственному долгу — с 5 до 4, что 
позволило прибавить к фонду погашения около 400 тыс. ф. ст., 
а в 1749 г. уровень процента по одной части долга был снова 
снижен до 3 Уг на ближайшие семь лет и до 3 после этого 
срока. В 1750 г. уровень процента по остальной части долга был 
снижен также до 3 ХА на ближайшие пять лет и до 3 после этого 
срока, благодаря чему к фонду погашения было прибавлено 
дальнейшее сбережение в оОО тыс. ф. ст.»

В течение некоторого времени фонд погашения регулярно 
использовался для погашения долга. Сумма, затраченная с 
этой целью с 1716 по 1728 г., достигала 6 648 тыс. ф. ст., что 
почти равнялось добавочному долгу, заключённому за это 
время. С 1728 по 1733 г. уплачено было ещё 5 млн. ф. ст. Про­
центы по различным займам, заключённым с 1727 по 1732 г., 
покрывались из излишков, остававшихся от налогов, которые 
согласно первоначальному плану должны были причисляться 
к фонду погашения.

«Вскоре после этого принцип неприкосновенности фонда по­
гашения был нарушен. В 1733 г. из этого фонда взяты были 
500 тыс. ф. ст. и затрачены на текущие нужды... В 1734 г.
1 200 тыс. ф. ст. снова взяты были из фонда погашения для 
текущих нужд, а в 1735 г. он был предусмотрительно заложен». 
Размер фонда погашения составлял при его возникновении 
в 1717 г. 323 437 ф. ст. В 1776 г. он достиг своего максимума, 
будучи тогда равным 3 166 517 ф. ст., а в 1780 г. он упал до
2 403 017 ф. ст.

«Фонд погашения поднялся бы до более высокой суммы, если 
бы он не уменьшался от различных изъятий, особенно в течение 
последнего периода. Он был обременён уплатой процентов по 
различным займам, для покрытия которых не было предусмот­
рено никаких источников, а в 1772 г. на этот же фонд была воз­
ложена ежегодная уплата 100 тыс. ф. ст., пожалованных на 
добавления к цивильному листу. В течение трёх войн, которые 
велись в период существования фонда погашения, весь доход 
от него затрачивался на военные нужды, и даже в мирное время 
из него изымались крупные суммы на текущие расходы. Со­
гласно д-ру Прайсу сумма государственного долга, оплачен-

♦ В издании Мак-Куллоха вместо «соответствовало» сказано «небла­
гоприятствовало» .
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ного из фонда погашения начиная с первого отчуждения, 
сделанного в 1733 г., составляла 3 млн. ф. ст., выплаченных 
в 1736 и 1737 гг., 3 млн. ф. ст., выплаченных в мирное время 
с 1748 по 1756 г., и 2% млн. ф. ст., выплаченных в мирное время 
между 1763 и 1775 гг., всего же 8Уг млн. ф. ст.

Погашение добавочного долга производилось в течение этих 
мирных периодов не за счёт фонда погашения, а из других источ­
ников.

В общем и целом фонд этот дал очень мало для ликвидации 
национального долга в мирное время и ровно ничего во время 
войны. Намерение использовать его исключительно для этой 
цели было оставлено, и надежды, возлагавшиеся на мощный эф­
фект, который он мог дать, оказались совершенно обману­
тыми. В это время нация не имела другого свободного дохода, 
кроме земельного налога и налога на солод, вотируемых еже­
годно, а так как поземельный налог взимался во время мира по 
низкой норме, то доход от него не был адэкватен даже и в 
самой умеренной степени нуждам мирного положения. Это дало 
повод к изъятиям из фонда погашения. Если бы земельный налог 
взимался всегда в размере 4 шилл. с фунта, то в мирное время 
он в значительной степени помог бы сохранению фонда пога­
шения в неприкосновенности».

Существование первого фонда погашения прекратилось 
в 1786 г., когда был учреждён фонд погашения имени г-на Питта.

Для создания этого нового фонда парламент ассигновал 
1 млн. ф. ст. в год. Капитальная сумма национального долга 
равнялась тогда 238 231 248 ф. ст.

Этот миллионный фонд было разрешено увеличивать по 
сложным процентам путём прибавки к нему дивидендов с фон­
дов, приобретаемых на него, до тех пор, пока он не достигнет 
4 млн. ф. ст., с этого же времени он не должен был больше воз­
растать. Начиная с этого времени 4 млн. ф. ст. должны были, 
как и прежде, ежегодно помещаться в государственные фонды, 
но дивиденды, получаемые с этой суммы, не должны были боль­
ше прибавляться к фонду погашения с целью дальнейшего 
помещения их в государственные фонды; они должны были 
быть обращены на уменьшение налогов или на какую-либо 
другую цель, указанную парламентом.

Дальнейшее увеличение этого фонда было предложено 
г-ном Питтом и с готовностью принято в 1792 г. Оно состояло из 
субсидии в 400 тыс. ф. ст., получавшейся из остатков от госу­
дарственных доходов, и из дальнейшей ежегодной субсидии 
в 200 тыс. ф. ст. Было, однако, категорически решено, что, по­
скольку дело касалось этого фонда, государство не должно про­
изводить никакого уменьшения налогового обложения до тех 
пор, пока первоначальный 1 млн. ф. ст. не дойдёт вместе со
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своими накоплениями до суммы в 4 млн. Увеличение фонда за счёт 
единовременной субсидии в 400 тыс. ф. ст. и ежегодной в 200 тыс., 
а также проценты на фонды, приобретённые за счёт этих сумм, не 
должны были приниматься или рассматриваться как составные 
части этих 4 млн. ф. ст. Тогда же (в 1792 г.) был учреждён 
фонд погашения нового рода. Было постановлено, что, кроме 
отчислений на проценты по каждому займу, заключённому по­
сле этого года, должен быть также установлен налог для соз­
дания фонда погашения в 1 % с капитальной суммы займа. Этот 
фонд должен был употребляться исключительно на ликвидацию 
именно данного займа. Налоги, из которых составлялся одно­
процентный фонд погашения, не могли быть использованы для 
нужд государства до тех пор, пока на них не будет куплена 
сумма фондов, равная той сумме, на которую был заключён 
заём. Лишь после того как это было бы достигнуто, как про­
центы, так и фонд погашения могли употребляться на нужды 
государства. Было вычислено, что при самых неблагоприятных 
обстоятельствах каждый заём был бы погашен в течение 45 лет 
со времени его заключения. Если бы заём был заключён из 
3% и курс его держался бы постоянно на 60, то погашение было 
бы осуществлено в 29 лет.

В 1798,1799 и 1800 гг. от этого плана г-на Питта, предусматри­
вавшего отчисления в фонд погашения 1 % с капитальной суммы 
каждого заключённого займа, было сделано отступление — 
в эти годы для новых займов не создавался специальный фонд 
погашения. Проценты по займам платились из военных нало­
гов, и вместо однопроцентного фонда погашения было пред­
усмотрено, что военные налоги будут взиматься и после заключе­
ния мира и использоваться для погашения займов до тех пор, 
пока последние не будут ликвидированы полностью.

В 1802 г. канцлером казначейства был лорд Сидмаутс, тогда 
ещё г-н Аддингтон. Желая освободить военные налоги от тех 
уплат, которые были на них возложены, он предложил взимать 
новые постоянные ежегодные налоги для покрытия процентов 
по займам, о которых мы только что говорили, а также и по тому 
займу, который он вынужден был заключить в 1802 г. для по­
крытия текущих нужд. Но он хотел избежать отягощения стра­
ны добавочными налогами для создания однопроцентного фонда 
погашения с капитальной суммы этих займов, которая состав­
ляла тогда всего 86 796 375 ф. ст. Чтобы примирить держателей 
государственных займов с этой мерой, он предложил отменить 
постановление, ограничивавшее фонд 1786 г. 4 млн. ф. ст., и 
консолидировать старый и новый фонды погашения, т. е. 
тот, который образовался из первоначального 1 млн. ф. ст. 
в год с прибавкой, сделанной к нему позднее путём предоставле­
ния ежегодной субсидии в 200 тыс. ф. ст., и тот, который образо­
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вался из 1% с капитальной суммы каждого займа, заключён­
ного начиная с 1792 г. Эти соединённые фонды должны были 
употребляться с этого времени согласно его предложению на 
погашение всей совокупности долгов без различия их. Диви­
денды, получаемые с фондов, приобретённых комиссарами казна­
чейства в видах уменьшения национального долга, должны 
были использоваться для той же цели. Этот план не должен был 
подвергаться изменению до тех пор, пока не будет закончена 
ликвидация всего долга;

В феврале 1803 г. национальный долг составлял уже сумму 
в 480 572 470 ф. ст., а весь соединённый фонд погашения — 
6 311 626 ф. ст. В 1786 г. отношение фонда погашения к долгу 
равнялось 1: 238, в 1792 г.— 1:160, а в 1803 г.— 1: 77.

Это было первое существенное отступление от плана 
г-на Питта и это изменение, сделанное лордом Сидмаутсом, не 
было, пожалуй, в общем невыгодным для держателей государст­
венных займов. Они, правда, теряли непосредственную выгоду 
от наличия добавочного фонда погашения в 867 963 ф. ст.— сумму 
в 1% с капитальной суммы займов, заключённых в 1798, 1799, 
1800 и 1802 гг., но «вместо этого фонда погашения,— говорит 
г-н Гэскиссон,— был создан фонд погашения с обратным дейст­
вием, который должен был, правда, начать функционировать 
лет через 12—15, но с момента, когда он начнёт действовать, он 
должен был давать такой эффект и благодаря последующим при­
бавкам накопляться таким ускоренным темпом, что при самых 
неблагоприятных условиях весь национальный долг мог быть 
наверное ликвидирован в течение 45 лет. Этот фонд погашения 
с обратным действием должен был образоваться следующим об­
разом: старый фонд погашения, накопляющийся по сложным 
процентам, должен был быть сохранён и после того, как он до­
стигнет максимума в 4 млн. ф. ст.; должен был также быть со­
хранён и новый фонд погашения, или общая сумма однопро­
центных взносов по займам, заключённым с 1792 г., оставшаяся 
после погашения с помощью этих взносов различных займов, 
в связи с которыми они были первоначально введены. Таким 
образом, в законе 1802 г. нет ничего, что являлось бы укло­
нением от духа закона 1792 г.» 1

Следующее изменение, предложенное по отношению к фонду 
погашения, было сделано в 1807 г. лордом Генри Петти, тогда 
канцлером казначейства. Его план был крайне сложен, и целью 
его являлся именно тот шаг, на который так охотно соглаша­
ются всегда все министры: он хотел облегчить тягость налогов 
в настоящее время, переложив её на будущее.

1 Речь о положении финансов и фонде погашения, произнесённая 
г-ном Гескиссоном 25 марта 1813 г,
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Лорд Генри Петти вычислил, что расходы страны во время 
войны превосходят её постоянный ежегодный доход на 32 млн. 
ф. ст. 21 млн. ф. ст. из этого дефицита были покрыты за счёт 
военных налогов — налога на собственность в размере И  500 
тыс. ф. ст. и других военных налогов в размере 9 500 тыс. ф. ст. 
Задача заключалась, следовательно, в том, чтобы раздобыть 
ещё 11 млн. ф. ст. в год. Если бы эта сумма была получена по­
средством займа из 3% при курсе в 60, то уплату процентов и 
взносы в фонд погашения надо было бы обеспечить путём нало­
гов; для этого каждый год потребовались бы добавочные нало­
ги на сумму в 733 333 ф. ст. Но правительство желало получить 
деньги, не прибегая к этим добавочным налогам или устанавли­
вая их в наименьшем размере, какой только позволяли обстоя­
тельства. С этой целью оно предложило взимать требуемые 
деньги обычным путём — путём займа, но отчислять из военных 
налогов сумму, необходимую для уплаты процентов и погаше­
ния заключённого займа. Оно предложило увеличить фонд по­
гашения каждого такого займа путём вычета из военных нало­
гов 10% всей его суммы для уплаты процентов и взносов в фонд 
погашения; таким образом, если бы проценты и расходы по уп­
равлению этим займом поглощали только 5%, то фонд погаше­
ния составил бы также 5%, а если бы проценты поглощали толь 
ко 4%, то фонд погашения составил бы 6%. Суммы займов, ко­
торые предполагалось заключить этим способом, равнялись бы 
12 млн. ф. ст. в первые три года, 14 млн. в течение четвёртого 
и 16 млн. в каждый последующий год. Всё это вместе составило 
бы за 14 лет сумму в 210 млн. ф. ст., гарантией для которой яви­
лись бы при отчислениях в 10% все военные налоги. Было вы­
числено, что при помощи фонда погашения каждый заём был 
бы ликвидирован в течение 14 лет со времени его заключения и 
что, следовательно, 1 200 тыс. ф. ст., отложенные на проценты 
и на взносы в фонд погашения по первому займу, были бы вы­
свобождены и могли бы быть использованы для нового займа 
15-го года. В конце 15 лет была бы высвобождена такая же 
сумма, и это повторялось бы каждый последующий год; таким 
образом, при такой системе можно было бы продолжать заклю­
чать займы до бесконечности.

Но эти последовательно поступающие суммы нельзя было бы 
извлекать из военных налогов для уплаты процентов и взносов 
в фонд погашения по займам и затрачивать в то же время на те­
кущие расходы, поэтому дефицит в 11 млн. ф. ст., для которого 
нужно было делать отчисления, возрастал бы из года в год по 
мере того, как поглощались бы военные налоги; в конце же 
14 лет, когда вся сумма военных налогов — 21 млн. ф. ст.— 
была бы поглощена, дефицит возрос бы с 11 до 32 млн, 
ф. ст.
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Чтобы покрыть этот растущий дефицит, было предложено 
заключить добавочные займы, сумма которых возрастала бы из 
года в год, причём отчисление на проценты и в фонд погашения 
по этим займам производилось бы обычным путём, т. е. при по­
мощи ежегодных постоянных налогов; фонд погашения для этих 
займов не должен был превышать 1 %.

Согласно предложенному плану через 15 лет с момента на­
чала его осуществления и при предположении, что война про­
должалась бы так долго, основной заём составлял бы 12 млн. 
ф. ст., а дополнительный — 20 млн.

Если бы военные расходы превысили составленную тогда 
смету, этот излишек должен был быть покрыт из других средств.

Так как министерство, предложившее этот план, недолго 
оставалось у власти, то он действовал всего только один год. 
«При сравнении достоинств различных систем,— говорит д-р 
Гамильтон,— приходится принимать во внимание лишь сле­
дующие моменты: сумму, на которую заключены займы, ту 
часть последних, которая уже погашена, проценты, платимые 
по ним, и суммы, взимаемые путём налогов. Различные способы 
заключения этих займов и образование особых фондов для уп­
латы процентов по ним являются делом официального регули­
рования, и положение государственных финансов не становится 
ни хуже, ни лучше от того, совершается ли это регулирование 
тем или иным способом. Сложная система может запутать дело 
и привести к ошибкам, но она никогда не может улучшить фи­
нансовое положение». В соответствии с этим утверждением д-р 
Гамильтон показал, что вся сумма налогов, которая была бы 
выплачена в течение 20 лет для ликвидации ежегодного займа 
в 11 млн. ф. ст., сообразно старому плану однопроцентного 
фонда погашения составила бы 154 млн. ф. ст. По плану же 
лорда Генри Петти, эти налоги составили бы в течение того 
же времени 93 млн., а это даёт разницу в 51 млн. в пользу 
плана лорда Петти; но, чтобы добиться такого уменьше­
ния, мы обременили бы себя дополнительным долгом в 
119 489 788 ф. ст. денежного капитала, который равнялся бы 
при 3% и при курсе в 60 номинальному капиталу в 
199 149 646 ф. ст.

Фонд погашения был введён с целью уменьшения националь­
ного долга в мирное время и предупреждения быстрого роста 
его в продолжение войны. Единственная мудрая и благая цель 
военных налогов заключается, следовательно, в том, чтобы 
предупредить накопление долга. Фонд погашения и военные 
налоги полезны только в том случае, если они употребляются 
единственно лишь для той цели, для которой они взимаются; 
они превращаются в орудие злоупотребления и обмана, если 
ими пользуются для уплаты процентов по новым займам.
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В 1809 г. г-н Персиваль, бывший тогда канцлером казна­
чейства, отчислил 1 040 тыс. ф. ст. из общей суммы военных на­
логов для покрытия процентов и фонда погашения по займу, 
заключённому им в этом году.

Взяв свыше 1 млн. ф. ст. из военных налогов не для ежегод­
ных расходов, а для покрытия процентов по займу, г-н Перси­
валь вызвал тем самым необходимость прибавить 1 млн. ф. ст. 
к займу ближайшего года и всех последующих лет; таким обра­
зом, по своим действительным последствиям эта мера нисколько 
не отличалась бы от постановления ежегодно брать такую же 
сумму из фонда погашения.

В 1813 г. произведено было етпё одно и наиболее важное из­
менение в фонде погашения. Канцлером казначейства был тогда 
г-н Ванситтарт. Мы уже заметили, что в 1786 г., когда Питт уч­
редил свой фонд погашения в 1 млн. ф. ст., национальный долг 
доходил до 238 231 248 ф. ст. Как только сумма в 1 млн. ф. ст. 
достигла бы благодаря дивидендам с государственных бумаг, 
купленных на эту сумму, 4 млн., дальнейшее накопление долж­
но было прекратиться в силу закона 1786 г., дивиденды же с 
приобретенных фондов должны были обращаться на государст­
венные нужды. Если бы к моменту увеличения этого миллиона 
путём накопления до 4 млн. ф. ст. трёхпроцентные фонды коти­
ровались по 60, государство располагало бы ежегодно фондом 
в 20 тыс. ф. ст., при курсе в 80 — фондом в 15 тыс. ф. ст., и 
государство не могло бы получить финансового облегчения до 
тех пор, пока 4 млн. ф. ст. не помогли бы выкупить всю сумму 
в 238 млн. ф. ст.— тогдашний размер государственного долга. 
В 1792 г. г-н Питт прибавил к фонду погашения 200 тыс. ф. ст. 
в год и высказал при этом следующие соображения: «Когда 
сумма в 4 млн. ф. ст. была первоначально фиксирована как ли­
мит для фонда погашения, то из прибавочного дохода не пред­
полагалось извлекать более 1 млн. ф. ст. в год; следовательно, 
фонд погашения не достиг бы 4 млн. ф. ст. до тех пор, пока не 
была бы выплачена такая часть долга, проценты по которой 
вместе с ежегодными аннуитетами, срок которых мог бы истечь 
в этот промежуток времени, не возросли бы до 3 млн. ф. ст. 
Но так как согласно существующему плану дополнительные 
суммы сверх первоначального миллиона должны быть ежегодно 
извлекаемы из дохода и обращаться на увеличение фонда пога­
шения, то в результате, при дальнейшем ограничении 4 млн. 
ф. ст. этого фонда вместе с прибавлениями к нему, он достиг бы 
этой цифры, и накопление прекратилось бы раньше, чем была бы 
погашена та доля долга, какая первоначально предполагалась... 
С целью избежать такого результата, который означал бы на 
деле ослабление нашей системы, я предложил бы не прекра­
щать накопления фонда погашения независимо от размеров
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дополнительных сумм, обращаемых ежегодно на уменьше­
ние долга, до тех пор, пока проценты по погашенной сумме 
долга и сумма годичных аннуитетов, срок которых истёк, не 
составили бы вместе с 1 млн. ф. ст. в год и за вычетом всяких 
дополнительных сумм суммы в 4 млн.» 1.

Следует вспомнить, что в 1792 г. было принято постановле­
ние, в силу которого однопроцентный фонд погашения созда­
вался для каждого отдельного займа и должен был употреблять­
ся исключительно на погашение долга по этому займу; ни Одна 
часть этого однопроцентного фонда не должна была быть ис­
пользована для уменьшения первоначального долга в 238 млн. 
ф. ст. Закон 1802 г. консолидировал все эти фонды погашения, 
и государство не было освобождено от уплаты ни самого фонда 
погашения, ни дивидендов с бумаг, купленных на него комисса­
рами казначейства, до тех пор, пока весь долг, существовавший 
в 1802 г., не был бы выплачен сполна. Г-н Ванситтарт предло­
жил отменить закон 1802 г. и восстановить смысл питтовского 
закона 1792 г. Он полагал, что несоблюдение этого закона, за­
кона 1792 г., в полном его значении было бы нарушением слова, 
данного национальным кредиторам. Но отказаться от условий 
закона 1802 г. не было бы, по мнению г-на Ванситтарта, нару­
шением слова. Даже и при предположении, что закон 1802 г. 
был действительно более благоприятен для держателя государ­
ственных фондов, чем закон 1792 г., нелегко всё же понять, 
какими аргументами можно доказать, что отмена одного и ос­
тавление в силе другого не были бы нарушением слова. Разве 
все займы, сделанные между 1802 и 1813 гг., не были заклю­
чены на основе этого закона? Разве все сделки между покупа­
телями и продавцами государственных бумаг не исходили из 
той же основы? Правительство имело не больше права отменить 
закон 1802 г. и поставить на его место другой, менее благоприят­
ный, по признанию самого министра, для держателя государ­
ственных бумаг, чем отказаться совершенно от фонда погашения. 
Но вопрос, который нас занимает теперь, заключается в том, 
поступил ли г-н Ванситтарт так, как он сам предполагал? Вос­
становил ли он для держателя государственных бумаг все вы­
годы закона 1792 г.? Новый закон провозглашал прежде всего, 
что, поскольку из фонда погашения, консолидированного 
в 1802 г., было уплачено 238 350 143 ф. ст. 18 шилл. 1 пенс., т. е. 
на 118 895 ф. ст. 12 шилл. 10% пенс, больше, чем долг 1786 г., 
то оказалась покрытой и погашенной капитальная сумма, рав­
ная всему капиталу государственного долга на 5 января 1786 г., 
т. е. 238 231 248 ф. ст. 5 шилл. 23/4 пенса; «подобным же образом *

* Речь г-на Питта, произнесённая 17 февраля 1792 г,
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вся сумма государственного долга, равная капиталу и расходам 
по всем займам, заключённым с 5 января 1786 г., будет 
последовательно и в соответствующем порядке считаться 
и объявляться вполне покрытой и погашенной, когда и как 
скоро дальнейшая сумма капитала в государственных бумагах, 
не меньшая, чем капитал соответствующего займа, и принося­
щая проценты, равные дивидендам, приходящимся на него, бу­
дет, таким образом, погашаема или переводима».

Было также решено, что «после такого объявления, как пре­
дыдущее, бумаги, закупленные комиссарами в целях уменьше­
ния национального долга, должны периодически уничтожаться; 
это будет производиться в такие сроки и в таких размерах, ка­
кие будут установлены актом парламента, который будет при­
нят с этой целью, с тем чтобы составить запасную сумму для 
уплаты по всякому займу или займам, которые были бы заклю­
чены впоследствии».

Кроме того, в целях осуществления предписаний законов, 
изданных в 32 и 42-м годах царствования Георга III  (1792 и 
1802 гг.), о погашении каждой доли национального долга в те­
чение 45-летнего периода со времени заключения его было 
принято следующее постановление: в будущем, когда размер 
суммы, которая должна быть получена путём займа или с по­
мощью какого-либо иного увеличения государственного консо­
лидированного долга, будет превосходить в каком-либо году 
сумму, ассигнованную в том же году для уменьшения государ­
ственного долга, является целесообразным удерживать еже­
годно из денег, составляющих консолидированный фонд Вели­
кобритании, сумму, равную половине процентов с излишка 
означенного займа или иного излишка сверх суммы, назначен­
ной для этого по смете; удержанная сумма должна передаваться 
за подписью канцлера казначейства в распоряжение управляю­
щего и компании Английского банка для того, чтобы последние 
помещали её на счёт комиссаров с целью уменьшения нацио­
нального долга1; из остатков же такого займа или другой при­
бавки должна ежегодно откладываться сумма в 1 % с капиталь­
ной суммы этого займа согласно предписанию вышеназванного 
закона.

Было также впервые произведено отчисление на однопро­
центный фонд погашения неконсолидированного долга, тогда 
существовавшего или могущего быть заключённым впослед­
ствии.

1 Действие этого предписания сводилось к тому, что фонд погашения 
превращался из однопроцентного в полуторапроцентный с этого иэлишка 
займа сверх фонда погашения, если заём заключался в трёхпроцентных 
бумагах, и в 2%-процентный, если эаём заключался в пятипроцентных 
бумагах.
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В 1802 г., как уже было замечено, было сочтено целесообраз­
ным не делать отчисления на однопроцентный фонд погашения 
капитальной суммы долга в 86 796 300 ф. ст.; поскольку же че­
ловек, предложивший эту меру в 1813 г., считал, что он воз­
вращается к принципу, лежащему в основе закона, проведён­
ного г-ном Питтом в 1792 г., он позаботился, чтобы к фонду по­
гашения в 1 % с созданной вновь капитальной суммы долга было 
прибавлено 867 963 ф. ст., что не было предусмотрено в 1802г.1 *

Такова была сущность нового плана г-на Ванситтарта, 
не являвшегося согласно его утверждению убыточным для 
держателя государственных займов, поскольку он строго 
соответствовал духу закона, проведённого г-ном Питтом в 
1792 г.

Во-первых, в силу закона г-на Питта нация не могла полу­
чить облегчения от налогового бремени до тех пор, пока капи­
тальная сумма долга, уплаченная благодаря первоначальному 
фонду погашения в 1 млн. ф. ст., не достигла бы такого размера, 
при котором дивиденд на выкупленные бумаги составлял бы
3 млн. ф. ст.; это довело бы весь фонд погашения до 4 млн. ф. ст. 
Начиная с этого времени 4 млн. ф. ст. служили бы, как и прежде, 
для ликвидации долга, но проценты на выкупленный таким 
образом долг оставались бы свободными для покрытия нужд 
государства; нация не получала бы облегчения от расходов 
по остатку долга в 238 млн. ф. ст. до тех пор, пока капи­
тальный долг в 238 млн. ф. ст. не был бы погашен с помощью
4 млн. ф. ст., приносящих простые проценты, нового фонда по­
гашения, который мог бы образоваться благодаря истечению

1 Согласно плану г-на Ванситтарта к фонду погашения была сделана
прибавка в 1% с капитала в 86 796 300 ф. ст. . . 867 963 ф. ст.

С 56 млн. ф. ст. в билетах казначейства, 
срок которым истекал 5 января 1818 г., 1% . 560 000 ь »

Присоединяя фонд погашения в Уг% вместо 1% 
к части капитала, созданного займами, он при­
бавил к фонду погашения ........................................  793 343 » »

Всего было прибавлено........................................  2 221 311 ф. ст.
Из бумаг, погашенных и предназначенных для

покрытия нужд государ ств а ......................................... 7 632 969 * »
Весь вычет из фонда погашения составлял на 

5 января 1819 г ...................................................................... 5411658 ь ъ
3 февраля 1819 г. комиссары казначейства удостоверили, что на их

счёт было переведено 378 519 969 ф. ст. 5 шилл. 33/ 4 пенса в бумагах, про­
цент по которым равнялся И  448 564 ф. ст. 10 шилл. 61 * * */4 пенса, и что долг,
заключённый до и в силу закона 37-го года царствования Георга III
(1797 г.), достигал 348 684 197 ф. ст. 1 шилл. 58/ 4 пенса, а проценты с него—
И 446 736 ф. ст. 3 шилл. 48/ 4 пенса в год; следовательно, погашенный 
излишек составлял 29 835 772 ф. ст. 3 шилл. 91/ 4 пенса, а проценты с
него — 1 828 ф. ст- 7 шилл. 1V4 пенса в год.
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сроков аннуитетов, а также добавочной суммы в 200 тыс. ф. ст. 
в год, вотированной в 1792 г., и накоплениям по этой сумме. 
Согласно закону 1792 г. фонд погашения, получаемый от отчис­
лений в 1% с каждого займа, должен был предназначаться для 
уплаты каждого отдельного займа, для которого он был обра­
зован. Г-н Ванситтарт считал, что имеет право, не нарушая при 
этом слова, данного держателям государственных займов, брать 
для покрытия нужд государства не проценты с 4 млн. ф. ст.— 
всё, что позволил бы ему взять билль г-на Питта,— а проценты 
с 238 млн. ф. ст. А в силу чего? Лишь потому, что на весь кон­
солидированный фонд погашения, включая 1% на каждый 
заём, заключённый после 1793 г., было куплено на 238 млн. 
ф. ст. государственных бумаг. Согласно плану г-на Питта 
г-н Ванситтарт мог бы взять из фонда погашения 20 тыс. ф. ст. 
в год, согласно его собственному толкованию этого закона он 
брал из него более 7 млн. ф. ст. в год.

Во-вторых, г-н Ванситтарт признал, что в 1802 г. держатель 
государственных займов был лишён выгод от существования 
однопроцентного фонда погашения на капитал в 86 796 300 ф. ст., 
а поэтому, чтобы соблюсти справедливость, он даёт в 
1813 г. 1% на этот капитал. Но разве не должен он был присо­
единить к нему также накопления, которые можно было полу­
чить в течение 11 лет — с 1802 до 1813 г.— на 867 963 ф. ст. по 
сложным процентам и которые могли увеличить фонд погаше­
ния на сумму, превышающую 360 тыс. ф. ст. в год?

В-третьих, согласно плану г-на Питта каждый заём должен 
был быть выплачен благодаря соответствующему фонду пога­
шения при самых неблагоприятных условиях в 45 лет. Если бы 
заём был заключён в трёхпроцентных бумагах по курсу в 60 
и такой курс сохранялся бы непрерывно, то однопроцентный фонд 
погашения ликвидировал бы долг, для которого он был соз­
дан, в 29 лет. Но в этом случае нация не получила бы никакого 
облегчения от налогового бремени до истечения 29 лет; а 
если бы в течение периода уплаты первого долга ежегодно за­
ключались займы в 10 млн. ф. ст., то второй из них потребовал 
бы только одного года для окончательной своей ликвидации, 
третий — двух лет и т. д. Согласно же плану г-на Ванситтарта 
фонд погашения займов должен был употребляться при тех же 
условиях прежде всего на погашение первого займа, а когда 
этот заём был бы погашен и уничтожен, весь фонд целиком дол­
жен опять-таки идти на уплату второго займа и т. д. Первый 
заём в 10 млн. ф. ст. был бы аннулирован меньше чем в 13 лет, 
второй — меньше чем в 6 лет после первого, третий — в ещё 
более короткий срок и т. д. В конце 13-го года государство было 
бы избавлено от уплаты процентов по первому займу, или, что 
то we самое, от необходимости изыскивать новые налоги для
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нового займа в конце 13 лет и для двух новых займов в конце 
19 лет. Но в каком состоянии был бы государственный долг 
в каждый из этих периодов или же по истечении 29 лет? Можно 
ли было получить такие преимущества без соответствующих по­
терь? Нет, увеличение долга равнялось бы согласно плану 
г-на Ванситтарта в точности всем этим суммам, высвобожденным 
таким образом преждевременно путём аннулирования государ­
ственных бумаг и накоплений на них по сложным процентам. 
Как могло бы это быть иначе? Возможно ли было получить не­
медленное облегчение от тягости долга без прямого или косвен­
ного займа, заключённого по сложным процентам для обеспе­
чения этого облегчения? «Таким путём,— говорит г-н Вансит- 
тарт,— первый заключённый заём был бы погашен в более 
ранний период, и суммы, назначенные на уплату процентов 
по этому займу, могли бы быть использованы для нужд государ­
ства. Так, в случае продолжительной войны значительные ре­
сурсы могут образоваться в ходе самой войны, ибо каждый 
последующий заём будет содействовать ускорению погашения 
прежде заключённых, общая же сумма расходов, которую 
пришлось бы нести государству в связи с государственным 
долгом, была бы сведена к более ограниченным размерам, чем 
при другом способе, при котором одновременно существовало бы 
большее количество займов. В то же самое время окончатель­
ное погашение всего долга было бы скорее ускорено, чем замед­
лено... Теперь необходимо только объявить, что сумма государ­
ственных обязательств, равная всему долгу, существовавшему 
в 1786 г., была погашена; таким же образом при произведён­
ном в надлежащем порядке и последовательности погашении 
долга, равного капитальной сумме любого займа, сделанного 
начиная с 1792 г., и расходам по этому займу, последний должен 
рассматриваться и считаться погашенным и покрытым. Каж­
дая часть системы в целом сразу найдёт тогда своё надлежащее 
место, и мы приступим к дальнейшему погашению, получая 
все выгоды, какие явились бы результатом принятия с самого 
начала способа последовательного погашения вместо одновре­
менного. Вместо того чтобы ждать завершения выкупа всего 
долга, консолидированного в 1802 г., часть его, существовав­
шая до 1792 г., будет рассматриваться как уже выкупленная, 
последующие же займы будут выкупаться один за другим по 
мере того, как будут приобретаться равные им доли государ­
ственных бумаг. Мы можем отметить с удовлетворением, что 
таким постепенным и равномерным движением вперёд мы будем 
в состоянии осуществить полную ликвидацию долга гораздо 
скорее, чем при настоящем ходе дел». Возможно ли, чтобы 
г-нВанситтарт настолько обманывал сам себя, чтобы думать, что, 
изымая из фонда погашения 5 млн. ф. ст., изъятие которых не
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было предусмотрено законом 1802 г. и которые не были бы 
изъяты на основании закона 1792 г., и изымая затем последо­
вательно другие суммы в более короткие сроки, чем это допу­
скалось предписаниями двух законов, он имел бы возможность 
закончить выплату долга более быстрым темпом? Возможно ли, 
чтобы он мог думать, что, уменьшая фонд погашения, т. е. 
сумму дохода по сравнению с расходами, он быстрее осуществил 
бы уплату нашего долга? Невозможно поверить этому. Но как 
следует в таком случае понимать его слова? Он мог рассуждать 
только следующим образом. Я знаю, сказал бы он, что при моём 
плане размеры нашего долга будут спустя 10, 20 и 30 лет боль­
шими, чем при плане лорда Сидмаутсаили плане г-на Питта; но 
мы могли бы в течение этого времени произвести более значи­
тельную уплату по существующему ныне долгу, так как фонды 
погашения, предназначенные для будущих займов, были бы 
употреблены на уплату нашего нынешнего долга. Согласно 
плану г-на Питта эти фонды погашения употреблялись бы для 
уплаты вновь заключаемых займов, т. е. тех займов, для кото­
рых они были соответственно образованы. Мы имели бы больше 
долгов в каждый последующий период — это верно, но так 
как наш долг может быть разделён на старый и новый, то я 
прав, говоря, что мы имели бы возможность закончить выплату 
нашего долга, имея в виду только ныне существующий долг, 
скорее, чем при теперешнем курсе.

Против плана г-на Ванситтарта возражали с большим зна­
нием дела г-н Гэскиссон и г-н Тирней. Первый из них сказал: 
«В основе предположения, что старый долг оплачен, лежит то 
обстоятельство, что мы заключили новый заём на гораздо боль­
шую сумму; но даже если это предположение правильно, 
г-н Ванситтарт не мог всё же построить на нём свою настоящую 
схему, если бы кредит нашей страны не пострадал основательно 
в течение последних 20 лет под давлением нового долга. Если бы, 
с одной стороны, фонд погашения функционировал в это время 
из 3%, г-н Ванситтарт не тронул бы его даже на основании его 
собственного понимания закона 1792 г. Но, с другой стороны, 
если бы курс государственных бумаг был ещё ниже, чем прежде, 
г-н Ванситтарт взял бы из фонда погашения ещё бблыпие суммы, 
чем он мог это сделать согласно своему собственному плану. 
Новая теория фонда погашения заключается, следовательно, 
в следующем: этот фонд был первоначально учреждён «для пре­
дупреждения обременительного и опасного накопления госу­
дарственного долга» (говоря словами закона), а также для 
поддержания и укрепления государственного кредита. Но на­
копление нового долга послужило для г-на Ванситтарта сред­
ством и предлогом для заимствований из фонда погашения. 
Мерой же таких заимствований была для него степень падения



ОПЫТ О СИСТЕМЕ ФУНДИРОВАННЫХ ЗАЙМОВ 271

государственного кредита. Такова, следовательно, система, о 
которой серьёзно говорят, что она не отклоняется от буквы и 
не нарушает духа закона 1792 г., и о которой нас серьёзно хотят 
заставить думать, как о системе, являющейся лишь дальнейшим 
развитием и усовершенствованием первоначального плана 
г-на Питта, а между тем основная и ясная цель последнего заклю­
чалась в том, чтобы каждый будущий заём нёс в себе с самого мо­
мента его создания семена своего уничтожения и чтобы процесс 
его уплаты не зависел с этого момента от взглядов и от контроля 
парламента»х.

Это было последним изменением, произведённым в механизме 
фонда погашения. На самый фонд производились уже более ро­
ковые по своим последствиям наскоки, но они совершались мол­
чаливо и косвенным путём, организация же фонда оставалась не 
изменённой.

Д-р Гамильтон доказал, что на уменьшение долга может ока­
зать действие только фонд, получающийся от превышения до­
ходов над расходами.

Предположим, что расходы какой-нибудь страны, находя­
щейся в состоянии мира, составляют, включая проценты по её 
долгу, 40 млн. ф. ст., а доходы — 41 млн. ф. ст., тогда фонд по­
гашения будет равен 1 млн. ф. ст. Этот миллион будет накоп­
ляться по сложным процентам, так как на него будут покупать 
на рынке государственные бумаги и передавать их на имя ко­
миссаров казначейства для уплаты долга. Эти комиссары будут 
иметь право получать дивиденды, которые прежде выплачива­
лись частным держателям государственных займов, а теперь 
будут присоединены к капиталу фонда погашения. Увеличен­
ный таким образом фонд погашения дал бы возможность про­
извести в следующем году дополнительные закупки, в резуль­
тате чего к нему прибавилась бы более значительная сумма 
дивидендов, и он увеличивался бы путём накопления, пока не 
был бы ликвидирован весь долг.

Предположим, что такая страна увеличила свои расходы на 
1 млн. ф. ст., не повышая налогов и сохраняя в то же время 
свой фонд погашения. Очевидно, что ей не удастся уменьшить 
свой долг; она, правда, будет накоплять фонд погашения, на­
ходящийся, как и прежде, в руках комиссаров, но, увеличивая 
в то же время свой консолидированный или неконсолидирован­
ный долг и заключая постоянно займы для получения сумм, 
необходимых для уплаты процентов по этим займам, она будет 
накоплять ежегодно долг в 1 млн. ф. ст. по сложным про­
центам так же, как накопляла ежегодно 1 млн. ф. ст. в свой 
фонд погашения.

1 Речь г-на Гэскиссона, произнесённая 25 марта 1813 г.
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Но предположим, что эта страна продолжает покупать 
с помощью фонда погашения государственные бумаги и 
заключает заём на сумму в 1 млн. ф. ст., которого ей не хватило 
на её расходы, и что с целью уплаты процентов и создания 
фонда погашения для этого займа она взимает с народа новые 
налоги на сумму в 60 тыс. ф. ст. Тогда действительный и эффек­
тивный фонд погашения составил бы в год 60 тыс. ф. ст. и не 
больше, ибо она имела бы для вложения в государственные бу­
маги не больше 1 060 тыс. ф. ст., из которых 1 млн. ф. ст. был 
бы получен путём продажи государственных бумаг; другими 
словами, её доходы были бы больше расходов на 60 тыс. ф. ст.

Предположим, что вспыхнула война и расходы возросли до 
60 млн. ф. ст., тогда как доходы составляют, как и прежде, 
41 млн. ф. ст., причём операции комиссаров по инвестированию 
1 млн. ф. ст. продолжались бы. Если бы для покрытия 
20 млн. ф. ст. дополнительных расходов взимались военные 
налоги, фонд погашения в 1 млн. ф. ст. употреблялся бы, как и 
прежде, для уменьшения национального долга по сложным про­
центам. Если бы страна добыла эти 20 млн. ф. ст., выпустив заём 
в бумагах или билетах казначейства, и не позаботилась бы при 
этом взыскать новые налоги для уплаты процентов, а получила 
бы нужные для этого деньги путём увеличения займа следую­
щего года, она накопила бы долг в 20 млн. ф. ст. по сложным 
процентам; пока война продолжалась бы и объём расходов ос­
тавался бы прежним, страна не только накопляла бы долг 
в 20 млн. ф. ст. по сложным процентам, но это был бы ежегод­
ный долг в 20 млн. ф. ст.; следовательно, действительное воз­
растание её долга составляло бы, принимая во внимание 
1 млн. ф. ст., идущий в фонд погашения, 19 млн. ф. ст. в год по 
сложным процентам. Но если бы с помощью новых налогов она 
имела возможность уплачивать 5% по ежегодному займу в 
20 млн. ф. ст., она, с одной стороны, просто увеличивала бы долг 
на 20 млн. ф. ст. в год, а с другой — уменьшала бы его ежегодно 
на 1 млн. ф. ст. и сложные проценты с него. Если мы предполо­
жим, что в придачу к 5% она взимала бы также при помощи еже­
годных налогов 200 тыс. ф. ст. в год в фонд погашения каждого 
займа в 20 млн. ф. ст., она прибавила бы к этому фонду 
200 тыс. ф. ст. в первый год войны, 400 тыс.— во второй, 
600 тыс. — в третий и т. д.— по 200 тыс. ф. ст. на каждый заём 
в 20 млн. ф. ст. С помощью добавочных налогов она увеличивала 
бы свой ежегодный доход, не увеличивая своих расходов. 
Кроме того, та часть её дохода, которая затрачивалась на 
покупку государственных бумаг, увеличивалась бы ежегодно 
на сумму дивидендов с купленных бумаг; таким образом, 
доходы страны возрастали бы дальше, пока, наконец, они не 
превысили бы расходы, и тогда страна снова имела бы в своём



ОПЫТ О СИСТЕМЕ ФУНДИРОВАННЫХ ЗАЙМОВ 27г

распоряжении эффективный фонд погашения для уменьшения 
долга.

Очевидно, что при условии сохранения нормы процента 
на постоянном уровне в 5% или каком-либо другом результат 
этих операций был бы такой же, какой дало бы прекращение 
покупки государственных бумаг комиссарами в то время, когда 
расходы превышали доходы. Действительное возрастание нацио­
нального долга должно определяться перевесом расходов над 
доходами, и это никоим образом не может быть изменено ка­
кими-либо мероприятиями. Предположим, что вместо заклю­
чения в первый год займа в 20 млн. ф. ст. и уплаты 1 млн. был бы 
заключён заём только на сумму в 19 млн. ф. ст. и что при этом 
взималась бы та же сумма налогов, а именно 1 200 тыс. ф. ст. 
Так как 5 % уплачивались бы только с 19 млн. ф. ст., а не с 20млн., 
иначе говоря, платить пришлось бы только 950 тыс. ф. ст. 
вместо 1 млн., то в придачу к первоначальному миллиону для 
займа следующего года оставалось бы ещё 250 тыс. ф. ст., .так что 
сумма займа второго года составляла бы только 18 750 тыс. ф. ст. 
А так как при помощи дополнительных налогов было бы 
снова получено 1 200 тыс. ф. ст., то во второй год вся сумма 
составила бы 2 400 тыс. ф. ст., кроме первоначального милли­
она; следовательно, после уплаты процентов по обоим займам 
остался бы излишек в 1 512 500 ф. ст., и заём третьего года 
составлял бы поэтому 18 487 500 ф. ст. Прилагаемая таблица 
показывает соответствующее движение в течение пяти лет 
(в ф. ст.):

Заём каж­
дого года

Сумма
займов

Сумма
процентов

Сумма
налогов Излишек

Первый г о д .................... 19 000000 19000000 950000 2 200 000 1250000
Второй » ................ 18 750000 37 750000 1 887 500 3400 000 1 512 500
Третий » ................. 18487 500 56237 500 2811875 4600000 1 788 125
Четвёртый год . . . . 18 211 875 74449375 3 722 469 5 800000 2 077 531
Пятый г о д ................ 17 922 469 92 371844 4618592 7 000000 2 381408

Если бы вместо такого ежегодного уменьшения займа взима­
лась неизменно всё та же сумма налогов и фонд погашения ис­
пользовался бы обычным порядком, то сумма долга оставалась 
бы совершенно одинаковой в любой из этих периодов. Третья 
графа приведённой таблицы показывает, что на пятом году долг 
вырос бы до 92 371 844 ф. ст. Предполагая, что к фонду пога­
шения ежегодно прибавлялось бы по 200 тыс. ф. ст., затрачи­
ваемых комиссарами на покупку государственных бумаг, 
сумма непогашенного долга составляла бы те же 92 371844 ф. ст., 
как это видно из последнего столбца следующей таблицы;
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Заем каж­
дого года

Сумма
ваймов

Долг, по­
гашаемый 
ежегодно

Сумма 
погашен­

ного долга

Процент 
на пога­
шенный 

долг

Долг, 0 0 - 
тавшийся 

не пога­
шенным

ф. ст.

Первый год . 20000000 20 000 000 1000 000 1000 000 50 000 19 000000
Второй » 20000000 40000000 1250000 2 250000 112 500 37 750 000
Третий » 20 000 000 60000000 1512500 3 762500 188125 56 237 500
Четвёртый год 20000 000 80000000 1788125 5550625 277531 74449 375
Пятый год . . 20000 000 100000000' 2077 531 7 628156 381408 92371844

Всестороннее рассмотрение этого вопроса во всех его дета­
лях привело д-ра Гамильтона к заключению, что такой способ 
собирания средств во время войны, т. е. уменьшение размеров 
ежегодных займов и приостановка покупок, производимых 
комиссарами на рынке, был бы более экономен и что его следует 
поэтому принять. Во-первых, таким образом были бы сбере­
жены все расходы на агентуру, во-вторых, премия, уплачивае­
мая обыкновенно при выпуске займа, была бы сбережена на 
той части займа, которая покупается обратно комиссарами на 
открытом рынке. Верно, что в промежуток времени между за­
ключением займа и началом покупок, производимых комис­
сарами, государственные бумаги могут и падать и повышаться 
и что, следовательно, при теперешнем ведении дела нация мо­
жет в некоторых случаях выиграть; но так как оба шанса 
равны и заимодавцам предоставляется некоторая выгода, по­
буждающая их авансировать деньги независимо от всех коле­
баний будущих цен, то государство даёт теперь эту выгоду 
на большей сумме вместо меньшей. В среднем за ряд лет эта 
безусловно должно дать очень значительную сумму. Но оба эти 
возражения могли бы быть устранены при неизменном соблю­
дении той статьи первоначального законопроекта о фонде пога­
шения, которая даёт комиссарам право подписываться на любой 
заём для нужд государства в размере всей суммы ежегодного 
фонда, находящейся в их распоряжении для инвестирования её. 
Именно таков способ, настоятельно рекомендуемый г-ном Грен­
феллом в течение нескольких лет; он гораздо предпочтитель­
нее способа, предлагаемого д-ром Гамильтоном. Г-н Гренфелл 
и д-р Гамильтон оба соглашаются, что в военное время, 
когда расходы превышают доходы и когда мы поэтому ежегодна 
увеличиваем наш долг, покупка на рынке сравнительно не­
большого количества бумаг, в то время когда мы вынуждены 
производить большие продажи, является совершенно беспо­
лезной операцией; но д-р Гамильтон не считает полезным со­
хранять фонд погашения в качестве сепаратного фонда, г-н же
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Гренфелл, наоборот, считает нужным сделать это и даже уве­
личивать этот фонд по мере роста нашего долга, соблюдая при 
этом известные установленные правила. Я вполне согласен с 
г-ном Гренфеллом. Если ежегодно приходится заключать заём 
в 20 млн. ф. ст., тогда как в руках комиссаров имеется 10 млн., 
к ним ежегодно поступающих, то наиболее бесспорной и понят­
ной операцией явилось бы заключение займа на сумму в 
10 млн. ф. ст. Ясно, что открывать подписку на 20 млн. ф. ст. 
и позволять комиссарам подписываться на 10 млн.— это весьма 
удобно. Все возражения д-ра Гамильтона, таким образом, устра­
няются; исчезают расходы на агентуру и не будет никаких 
потерь вследствие разницы в цене, по которой государство про­
даёт и покупает. Назовите заём 20-миллионным, и вы дадите 
нации стимул легче нести бремя налогов, необходимых для 
уплаты процентов и создания фонда погашения по займу в 
20 млн. ф. ст. Назовите заём только 10-миллионным, уничтожьте 
во время войны самое название фонда погашения во всех ваших 
публичных отчётах, и вам трудно будет показать народу целе­
сообразность собирания с помощью добавочных налогов суммы в 
1 200тыс.ф. ст. для уплаты процентов по займу в Юмлн. ф. ст.Поэ- 
тому фонд погашения полезен как орудие налогового обложения; 
если бы страна могла полагаться на министров в том, что этот 
фонд будет действительно обращён полностью только на те цели, 
для которых он учреждён, а именно на получение по окончании 
войны явного дополнительного перевеса доходов над расходами,, 
пропорционального увеличению государственного долга, то была 
бы разумно и целесообразно сохранить этот фонд в качестве се­
паратного с соблюдением определённых правил и постановлений.

Мы теперь рассмотрим, можно ли питать такое доверие к ми­
нистрам и не является ли, следовательно, фонд погашения ору­
дием злоупотреблений и обмана, в действительности скорее 
способствующим увеличению нашего долга и наших тягот, чем 
их умепыпению.

Против проектов как д-ра Гамильтона, так и г-на Гренфелла 
выдвигалось следующее возражение: невыгоды, о которых они 
говорят, ничтожны по своим размерам и больше чем уравнове­
шиваются устойчивостью, которая создаётся на рынке благодаря 
ежедневным покупкам комиссаров; деньги же, выбрасываемые 
на рынок благодаря этим покупкам, представляют ресурс, на 
который могут рассчитывать с уверенностью банкиры и другие 
лица, могущие внезапно испытать нужду в деньгах.

Те, кто делает это возражение, забывают, что если в резуль­
тате принятия этого плана с рынка исчезает ежедневный поку­
патель, то вместе с ним исчезает и ежедневный продавец. Ми­
нистр даёт в настоящее время одной группе людей 10 млн. ф. ст. 
деньгами для помещения их в государственные бумаги, а
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другой группе— на 10 млн. ф. ст. государственных бумаг для 
продажи; а так как взносы по займу уплачиваются ежемесячно, 
то мы вправе сказать, что предложение так же регулярно, как и 
спрос. Нельзя также сомневаться в том, что заём в 20 млн. ф. ст. 
заключается на худших условиях, чем заём в 10 млн. ф. ст. 
Верно, что на рынке останется к концу года не больше госу­
дарственных бумаг оттого, что заём будет заключён на ту, 
а не на другую сумму, однако тот, кто взял на себя размещение 
займа, должен произвести в течение некоторого времени боль­
шие закупки и должен ждать, пока он сможет продать комис­
сарам бумаг на эти 10 млн. ф. ст. Он вынужден, следовательно, 
продавать гораздо больше до подписания договора о займе, а 
это не может не повлиять на рыночную цену. Следует помнить, 
что именно рыночная цена в день предложения займа определяет 
условия, на которых он будет продаваться. Ею руководствуется 
и министр, который продаёт, и посредник, который покупает.

Опыт с проектом г-на Гренфелла был в первый раз произве­
дён в 1819 г.; сумма, которая требовалась правительству, со- 
ставляла.24 млн. ф. ст., из которой комиссары подписали 12 млн. 
Вместо займа в '24 млн. ф. ст., заключённого при помощи по­
средников, был заключён заём только в 12 млн. ф. ст.; как только 
это стало известно ещё до заключения договора, курс бумаг по­
высился на 4 или 5% и повлиял соответственным образом на ус­
ловия займа. Причина заключалась в том, что были сделаны при­
готовления к займу в 24 млн. или в 30 млн. ф. ст.; когда же стало 
известно, чтозаёмбудет заключён только на 12млн. ф. ст., то лишь 
часть проданных бумаг была скуплена вновь. Другая выгода, свя­
занная с меньшим займом, заключается в том, что 800 ф. ст. с 
миллиона, которые уплачиваются Английскому банку за управ­
ление займом, сберегаются на сумме, подписанной комиссарами.

В другой части своего труда д-р Гамильтон замечает: «Если 
бы фонд погашения мог функционировать без потери для госу­
дарства или хотя бы с умеренной потерей, то было бы неблаго­
разумно предлагать изменение системы, завоевавшей доверив 
нации; эта система устанавливает способ регулирования нало­
гового обложения, имеющий за собой во всяком случае преиму­
щество устойчивости. Если бы это регулирование было отменено, 
наша система обложения могла бы совершенно расшататься.

Средством, и единственным притом средством, задержать рост 
национального долга является сокращение расходов и увеличе­
ние доходов. Ни то, ни другое не стоит в необходимой связи 
с фондом погашения, но даже если бы они имели связь с ним и 
если бы нация, убеждённая в значении системы, введённой по­
пулярным министром, приняла ради поддержания её меры либо 
к большей бережливости в расходах, либо к более энергичному 
взиманию налогов, то фонд погашения нельзя было бы всё же
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считать лишённым эффективности; действие его могло бы иметь 
большое значение»

Не подлежит, я полагаю, сомнению, что при правильном ис­
пользовании фонда погашения в том виде, как он был учреж­
дён г-ном Питтом в 1792 г., и при наличии в добавление к во­
енным налогам ежегодных налогов, обеспечивающих уплату 
процентов и создание однопроцентного фонда погашения по 
каждому займу, мы сделали бы большие успехи в деле пога­
шения долга. Принципиальное изменение, введённое в системе 
фонда погашения законом 1802 г., было, по нашему мнению, 
разумным: закон требовал, чтобы ни одна часть фонда погаше­
ния,— ни та, которая образовалась из первоначального мил­
лиона с прибавкой к нему 200 тыс. ф. ст. в год, ни та, которая 
образовалась из однопроцентных взносов, взимаемых по каж­
дому займу начиная с 1792 г .,— не могла быть обращена на 
нужды государства до тех пор, пока не будет погашен весь тогда 
существовавший долг. Мы были бы склонны распространить этот 
принцип дальше и провести постановление, в силу которого ни 
одна часть фонда погашения не должна затрачиваться на нужды 
государства до тех пор, пока не будет уплачена вся сумма долга, 
существующего в данное время и могущего впоследствии 
быть заключённым. Мы не думаем, что возражение против 
этого предложения, сделанное лордом Генри Петти в 1807 г. и 
повторенное в ещё более категорической форме г-ном Ванситтар- 
том в 1813 г., имеет большой вес. Благородный лорд сказал:

«Вряд ли необходимо представлять вниманию Комитета все 
бедствия, которые могли бы возникнуть при возможности не­
ограниченного накопления фонда погашения; нация могла бы 
подвергнуться благодаря этому накоплению бедствию немед­
ленного исчезновения с рынка значительной части капитала при 
отсутствии возможности его применения, что, конечно, при­
вело бы к его обесценению.

Это зло должно показаться весьма серьёзным всякому, кто 
его себе представит; всем станет, несомненно, ясно, что пога­
шение всего национального долга сразу вызвало бы нечто, по­
добное национальному банкротству, каким бы парадоксаль­
ным ни казалось это утверждение; капитал почти совершенно 
обесценится, а проценты, которые он прежде приносил, совер­
шенно исчезнут. Я покажу далее и другие бедствия, которые 
возникли бы из быстрого погашения национального долга и ко­
торые могут служить для доказательства невыгодных послед­
ствий этой операции. В законах 1792 и 1802 гг. были приняты 
различные меры, касающиеся фонда погашения. Во-первых, од­
нопроцентный фонд, учреждаемый согласно первому закону 
для каждого нового займа, должен был накопляться по слож­
ным процентам до тех пор, пока весь долг, созданный новым
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займом, не будет погашен. На основании же второго закона все 
различные фонды погашения, существовавшие в 1802 г., были 
консолидированы, и вся сумма их должна была накопляться 
по сложным процентам до тех пор, пока не будет погашен 
весь долг, существовавший в 1802 г. Но долг, созданный начи­
ная с 1802 г. и составлявший около 100 млн. ф. ст. номиналь­
ного капитала, оставался попрежнему подчинённым действию 
закона 1792 г., который предусматривает для каждого отдельного 
займа фонд погашения всего лишь в 1 % с номинального капитала. 
План 1802 г., вклинившийся в прежние законы 1786 и 1792 гг., 
«создал условия для ещё более быстрого погашения долга, для 
которого был создан фонд погашения; этот план откладывал, 
«однако, всякое облегчение налогового бремени на весьма отда­
ленный срок (по расчётам, произведённым в 1802 г., оно должно 
было наступить между 1834 и 1844 гг.); в то же время он выбра­
сывал на денежный рынок в последние годы своего действия 
такие несоразмерно большие суммы, которые могли вызвать 
очень опасное по своим последствиям обесценение стоимости 
денег. Много неудобств возникло бы также от внезапной при­
остановки использования этих сумм к моменту погашения долга 
полностью и от не менее внезапного изменения цен всех това­
ров, которое должно было явиться результатом одновремен­
ного прекращения взимания налогов, значительно превосхо­
дивших тогда, вероятно, 30 млн. ф. ст. При этих условиях 
каждый мыслящий человек должен подумать с тревогой о судьбе 
купцов, фабрикантов, рабочих и всякого рода посредников. Это 
относится и к моему замечанию относительно национального 
банкротства; если бы национальный долг был погашен и всё 
бремя налогов сразу снято, то все товары, остающиеся на руках, 
оказались бы, сравнительно говоря, совершенно лишёнными 
стоимости для своих владельцев, ибо, будучи куплены или про­
изведены в период высокого обложения, они должны были бы 
продаваться теперь по пониженным ценам в силу конкуренции 
тех, кто мог бы производить эти же товары после отмены ука­
занных налогов. Эти возражения предусматривались и до из­
вестной степени признавались в период проведения закона 
1802 г.; но тогда на это отвечали, что в случае приближения 
такой опасности её можно будет предотвратить с помощью 
соответствующих мероприятий».

Многие из этих возражений кажутся нам химерическими, но, 
будь они* даже хорошо обоснованными, мы всё же согласились 
бы с последними словами приведённой цитаты: «в случае при­
ближения такой опасности её можно будет предотвратить с по­
мощью соответствующих мероприятий». Не было никакой необ­
ходимости издавать в 1807 или 1813 г. законы, направленные 
против опасности, которая не могла наступить раньше, чем
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между 1834 и 1844 гг. Не было необходимости принимать меры 
против бедствий, которые могут возникнуть от избытка богатства 
в отдалённый период, в такой момент, когда наша реальная труд­
ность заключается в проблеме удовлетворения наших непосред­
ственных и настоятельных нужд.

В чём заключаются бедствия, которыми грозит чрезмерный 
рост фонда погашения в течение последних лет его существо­
вания? Не в увеличении налогового обложения, ибо рост фонда 
погашения происходит за счёт дивидендов на купленные бумаги, 
но, во-первых, в слишком быстром возвращении капитала в руки 
держателей государственных займов, не имеющих возможности 
извлечь из него доход, и, во-вторых, в уменьшении суммы нало­
гов, по всей вероятности, на 30 млн. ф. ст., что окажет большое 
влияние на цены отдельных товаров и будет очень гибельным для 
интересов тех, кто производит эти товары или торгует ими.

Очевидно, что комиссары не имеют никакого капитала. Они 
получают каждые три месяца или ежедневно определённые 
суммы, собираемые путём налогов, которые они употребляют 
на погашение долга. Одна часть народа платит то, что получает 
другая его часть. Если бы те, кто платит налоги, употребляли 
выплачиваемые суммы как капитал, т. е. на производство сырых 
материалов или промышленных товаров, а получатели затрачи­
вали бы поступавшие к ним деньги тем же способом, то в раз­
мерах годового продукта произошло бы лишь незначительное 
изменение. Часть этого продукта мог бы произвести А вместо В , 
но даже это не есть необходимое следствие, так как А, получив 
деньги по своим долговым обязательствам, мог бы ссудить их В  
и получать от него часть продукта в виде процентов, в каковом 
случае В  продолжал бы применять свой капитал, как и прежде. 
Следовательно, если фонд погашения доставляется капиталом, 
а не доходом, общество не потерпит от этого никаких потерь, как 
бы велик ни был фонд погашения. Перемещение капитала могло 
бы произойти или нет, но годичный продукт, реальное- бо­
гатство страны, не, подвергся бы никакому ущербу. Действитель­
ное количество применяемого капитала не возросло бы и не 
уменьшилось бы, но если бы плательщики налогов, идущих на 
уплату процентов и на фонд погашения национального долга, 
платили их из дохода, они продолжали бы применять такой же 
капитал, как и прежде. А так как при получении этого дохода 
держателями государственных бумаг он употреблялся бы ими 
в качестве капитала, то в результате этой операции произошло 
бы большое увеличение капитала; каждый год добавочная 
часть дохода превращалась бы в капитал, который мог бы быть 
употреблён только лишь на снабжение рынка новыми товарами. 
Но сомнения тех, кто говорит о вредных последствиях большого 
накопления фонда погашения, вызываются их опасением, что
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страна может иметь больше капитала, чем требуется для его 
прибыльного использования, и что может наступить такое пе­
реполнение рынка товарами, при котором их невозможно бу­
дет сбыть на условиях, обеспечивающих производителям хоть 
какую-нибудь прибыль на их капитал. Ошибочность этого рас­
суждения была вскрыта г-ном Сэем в его солидном труде «Есо- 
nomie politique» и затем г-ном Миллем в его превосходном ответе 
г-ну Спенсу, защитнику учения экономистов *. Они показы­
вают, что спрос ограничивается только производством; тот, кто 
может производить, имеет право потреблять, и он использует 
это право как можно шире. Эти авторы не отрицают, что спрос 
на отдельные товары ограничен, и поэтому они говорят, что 
возможно переполнение рынка такими товарами; но в большой 
и цивилизованной стране потребности в предметах необходи­
мости или роскоши не ограничены; применение капитала идёт 
рука об руку с нашей способностью доставлять пищу и другие 
предметы жизненной необходимости возрастающему населению, 
которому постоянно увеличивающийся капитал даёт занятие. 
С каждым возрастанием трудности производства дополнитель­
ных количеств сырых продуктов хлеб и другие предметы жиз­
ненной необходимости для рабочего повышаются в цене, сле­
довательно, повысится и заработная плата. Действительное 
повышение заработной платы необходимо сопровождается дей­
ствительным падением прибыли; когда обработка земли дости­
гает в какой-нибудь стране своей высшей ступени, затрата на 
неё большего количества труда не даст большего количества 
пищи, чем то, какое необходимо для поддержания жизни заня­
тых рабочих; такая страна дошла уже до предела увеличения 
как её капитала, так и её населения.

Самая богатая страна в Европе всё ещё очень далека от та­
кой степени усовершенствования, но если бы какая-нибудь 
страна и достигла её, то с помощью внешней торговли даже и 
эта страна могла бы в течение неограниченного времени увели­
чивать своё богатство и население; единственным препятствием 
для такого увеличения являлась бы скудость, а следоцательно, 
и высокая стоимость пищи и других сырых материалов. Дайте 
этой стране возможность получать их извне в обмен на промыш­
ленные изделия, и тогда трудно будет сказать, где лежит пре­
дел, за которым прекращается накопление богатства и извле­
чение прибыли из использования его. Это — вопрос величай­
шей важности в политической экономии. Мы надеемся, что и 
того немногого, что мы сказали об этом предмете, будет доста­
точно, чтобы побудить людей, желающих полностью понять 
этот принцип, обратиться к сочинениям названных нами со­

* Здесь имеются в виду физиократы.
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лидных авторов; я признаю, что и сам я многим обязан им. Если 
изложенные взгляды правильны, то нет никакой опасности, что 
капитал, могущий быть накопленным при определённых усло­
виях из фонда погашения, не найдёт себе применения или что 
товары, на производство которых он будет затрачен, не смогут 
быть проданы достаточно выгодно, чтобы дать адэкватную при­
быль их производителям. Касаясь этой стороны вопроса, не­
обходимо только прибавить, что для держателей государствен­
ных займов не будет никакой необходимости стать фермерами 
или фабрикантами. В большой стране всегда можно найти до­
статочное число ответственных людей, обладающих требуемым 
знанием дела и готовых использовать капитал, накопленный 
другими, платя им часть прибыли, известную во всех странах 
под названием процентов на занятые деньги.

Нам остаётся теперь рассмотреть второе возражение протин 
неограниченного роста фонда погашения.

Внезапное уменьшение налогов на сумму, равную, вероятно, 
30 млн. ф. ст. в год, окажет большое влияние на цены товаров. 
«При этих условиях каждый мыслящий человек должен по­
думать с тревогой о судьбе купцов, фабрикантов, рабочих и 
всякого рода посредников; если бы национальный долг был 
погашен и всё бремя налогов сразу снято, то все товары, остаю­
щиеся на руках, оказались бы, при сопоставлении совер­
шенно лишёнными стоимости для своих владельцев, ибо, будучи 
куплены или произведены в период высокого обложения, они 
должны были бы продаваться теперь по пониженным ценам 
в силу конкуренции тех, кто мог бы производить эти же товары 
после отмены указанных налогов». Следовательно, при этом 
огромном снижении налогов какие-либо бедствия могли воз­
никнуть лишь при условии, что были бы затронуты интересы 
купцов, фабрикантов и торговых посредников. При этом, ко­
нечно, не скажут, что уменьшение налогов, взимаемых с А, 
на 5 ф. ст., с В  — на 10, с С — на 100 ф. ст. и т. д., причинит 
им какой-либо ущерб. Если бы они прибавили все эти суммы 
каждый к своему капиталу, они увеличили бы свой постоянный 
ежегодный доход и содействовали бы возрастанию массы това­
ров, увеличивая, таким образом, всеобщее изобилие. Мне уда­
лось, я надеюсь, доказать, что увеличение капитала не прино­
сит ущерба ни тому индивиду, который его сберегает, ни обще­
ству в целом; такое накопление имеет тенденцию увеличивать 
спрос на труд, а следовательно, и рост населения, а тем са­
мым и могущество и силу страны. Но, скажут нам, эти люди 
не прибавят сбережённых ими сумм к своим капиталам, они 
израсходуют их как доход! Но и в этом случае нельзя 
сказать, чтобы рассматриваемое мероприятие было убыточна 
для них или для общества. Они ежегодно отдавали часть
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своего продукта на уплату долга держателям государственных 
займов, а последние немедленно обращали их в капитал; те­
перь же эта часть их продукта остаётся в их собственном распо­
ряжении; они могут потреблять её, как им угодно. Фермер, ко­
торый обычно продавал часть своего хлеба специально для того, 
чтобы уплатить налог, о котором идёт речь, может сам потребить 
этот хлеб; он может продать его владельцу винокуренного за­
вода для приготовления из него джина или пивовару для пре­
вращения его в пиво; он может обменять его на известное коли­
чество сукна, которое фабрикант сукна, освобождённый теперь 
от налога, так же как и фермер, может обменять по желанию на 
любой товар. Нас могут также спросить, откуда же возьмётся 
это сукно, это пиво, джин и т. д.? До уменьшения налогов всех 
этих товаров имелось не более, чем их требовалось для покрытия 
общего спроса; если же каждый станет теперь потреблять их в 
большем количестве, то откуда же взять таковое? Это возраже­
ние носит характер, совершенно противоположный тому, ка­
кое выдвигалось прежде. Теперь говорят, что существовал бы 
слишком большой спрос и не было бы никакого дополнитель­
ного предложения, а прежде утверждали, что предложение 
было бы так велико, что оно не покрывалось бы достаточным 
спросом. Одно возражение так же мало обосновано, как и дру­
гое. Когда держателям государственных займов будет уплачено 
то, что им должны, они либо сами используют полученные сред­
ства производительно, либо ссудят их другим лицам, которые 
используют их таким путём. Так будут произведены именно те 
добавочные товары, которые может потребить общество в целом, 
а результатом этого будет всеобщее увеличение дохода и всеоб­
щее увеличение потребления. Отнюдь не следует при этом ду­
мать, что возросшее потребление одной части народа происхо­
дило бы за счёт другой части его. Это было бы добро без примеси, 
без амальгамы. Теперь нам остаётся рассмотреть лишь ущерб, 
который наносится купцам благодаря падению цен товаров, а 
между тем средств о против этой беды так просто, что нас удивляет, 
как могло выдвигаться подобное возражение. Когда вводится но­
вый налог, то обычно определяют имеющиеся запасы облагаемого 
товара и в виде меры справедливости требуют, чтобы купец, про­
дающий этот товар, уплатили налог, которым обложены его за­
пасы. Почему не может быть введён обратный порядок? Почему 
нельзя вернуть отдельному лицу налог с имеющихся у него запа­
сов товара, раз признано целесообразным освободить от налога то­
вар, который оно производит или которым оно торгует? Для этого 
было бы только необходимо продлить на очень короткое время 
существование этого налога. Ни скакой точкизрения мы не можем 
поэтому признать какую-нибудь силу за аргументами, которые 
мы цитировали и на которых особенно настаивает г-н Ванситтарт.
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Некоторые люди полагают, что фонд погашения, даже ис­
пользуемый лишь строго по назначению, не приносит нации 
никакой пользы. Они говорят, что деньги, которые взимаются 
для его образования, были бы употреблены гораздо производи­
тельнее самими налогоплательщиками, чем комиссарами, кото­
рые ведают фондом погашения. Последние покупают на него 
государственные бумаги, которые, вероятно, приносят не 
больше 5% ,первые получили бы от использования того же самого 
капитала гораздо больше чем 5%, следовательн<з, страна обо­
гатилась бы на эту разность. В последнем случае чистый про­
дукт нашей земли и труда был бы больше, а это и есть источник, 
из которого в конечном счёте должны быть покрыты все расхо­
ды. Те, кто отстаивает это мнение, не замечают, что комиссары 
только получают деньги от одного класса общества и платят их 
другому классу и что действительный вопрос заключается в 
следующем: какой из этих двух классов употребил бы их более 
производительным образом? Взимаемые налоги дают 40 млн. 
ф. ст. в год; предположим, что 20 млн. ф. ст. из них вносятся 
в фонд погашения, а 20 млн. идут на уплату процентов по на­
циональному долгу. Но, после того как комиссары произвели 
свои покупки в первый год, эти 40 млн. ф. ст. будут распреде­
лены иначе: 19 млн. пойдут на уплату процентов, а 21 млн.— 
в фонд погашения, и т. д. из года в год; хотя в целом взимается 
всегда 40 млн. ф. ст., однако всё меньшая часть их будет идти 
на уплату процентов и всё бблыпая — в фонд погашения; так 
будет продолжаться до тех пор, пока комиссары не скупят всю 
сумму государственных бумаг; тогда все 40 млн. ф. ст. очутятся 
в руках комиссаров. Следовательно, поскольку дело касается 
прибыли, единственный вопрос заключается в том, кто употребит 
наиболее производительным образом 40 млн. ф. ст.: те, кто пла­
тит их, или те, кто получает их. Комиссары в действительности 
никогда не употребляют их производительно, так как их дело 
сводится к тому, чтобы передавать эти деньги тем, кто будет их 
так употреблять. Так вот, мы твёрдо убеждены, что все деньги, 
полученные держателями государственных бумаг в обмен на 
эти последние, должны быть затрачены как капитал; если бы 
это было не так, то держатели лишились бы своего дохода, на 
который они обычно рассчитывают. Если, таким образом, нало­
ги, которые платятся для образования фонда погашения, извле­
кались бы из дохода страны, а не из её капитала, то часть дохода 
ежегодно превращалась бы благодаря этому в капитал, и, сле­
довательно, весь доход общества возрос бы; но если бы не суще­
ствовало фонда погашения, то эта часть дохода могла бы быть 
превращена в капитал самими налогоплательщиками, по­
скольку им было бы позволено удержать деньги для собствен­
ного употребления. Это могло бы иметь место, и если бы эти
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деньги были действительно использованы таким образом, то, 
поскольку речь идёт о накоплении богатства всего общества,, 
учреждение фонда погашения не принесло бы никакой выгоды. 
Не столь вероятно, однако, что налогоплательщики использо­
вали бы эти деньги в качестве их получателей именно таким 
путём. Когда они получают деньги за свои бумаги, они только- 
замещают один капитал другим; весь же их годовой доход 
они привыкли получать со своего капитала. Но как платель­
щики они хотят располагать всей суммой, которую они уплачи­
вали прежде как дополнение к их прежнему доходу; если бы 
фонд погашения прекратил своё существование, они могли бы, 
конечно, реализовать свои деньги как капитал, но могли бы 
также употребить их как доход, увеличивая расходы на вино, 
дома, лошадей, одежду и т. д. Кроме того, плательщики могли 
также уплатить эти деньги из своего капитала, поэтому исполь­
зование одного капитала могло бы быть заменено использова­
нием другого. И в этом случае фонд погашения не приносит 
никакой выгоды, так как национальное богатство будет накоп­
ляться так же быстро без него, как и при его наличии. Но если 
бы какая-либо часть налогов, взимаемых специально для фонда 
погашения, уплачивалась из дохода или же, если бы её не 
приходилось уплачивать, расходовалась в качестве дохода* 
то фонд погашения приносил бы очевидную выгоду, так как он 
имел бы тенденцию увеличивать годичный продукт нашей земли 
и труда. А так как мы именно и полагаем, что он дал бы как 
раз этот результат, то мы определённо держимся мнения, что 
фонд погашения при честном его использовании благоприят­
ствует накоплению богатства.

Д-р Гамильтон настойчиво доказывал вслед за д-ром Прай­
сом невыгоды заключения займов во время войны в трёхпро­
центных, а не в пятипроцентных бумагах. В первом случае де­
лается большая прибавка к номинальному капиталу, обычно 
погашаемому в мирное время по значительно повышенной цене. 
Трёхпроцентные бумаги, которые продаются по курсу в 60, бу­
дут, вероятно, куплены вновь по курсу в 80 и могут быть куп­
лены даже по курсу в 100; при пятипроцентных же займах но­
минальный капитал увеличится лишь немного или совсем не 
увеличится, а так как все бумаги подлежат выкупу по паритету, 
то они будут погашены с небольшой потерей. Правильность 
этого замечания должна зависеть от относительных цен этих 
двух бумаг. Во время войны, в 1798 г., трёхпроцентные бумаги 
продавались по курсу в 50, в то время как пятипроцентные — 
по курсу в 73. При всех обстоятельствах относительная цена 
пятипроцентных бумаг очень низка в сравнении с ценой трёх­
процентных. Итак, одна невыгода должна здесь быть сопостав­
лена с другой, и решение вопроса, более ли желательно заклк>-
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чать заём в одной форме, чем в другой, зависит от того, в какой 
мере цены пятипроцентных бумаг отличаются от цен трёх­
процентных. Мы нимало не сомневаемся, что в течение многих 
периодов войны было бы решительно выгоднее заключать заём 
в пятипроцентных бумагах, а не в трёхпроцентных. Кроме того, 
рынок для пятипроцентных бумаг ограничен; их нельзя продать 
принудительно, не вызывая значительного падения их курса. 
Это обстоятельство хорошо известно лицам, заключающим 
заём, и они, естественно, застраховали бы себя против него по­
высив цену, по которой они разместили бы большой заём в та­
ких бумагах. Премия в 2% сверх рыночной цены может казаться 
мм достаточной, чтобы компенсировать их за риск по займу в 
трёхпроцентных бумагах, но они могут потребовать премию 
в 5%, чтобы застраховать себя от риска в том случае, если они 
размещают заём в пятипроцентных бумагах.

II. Исследовав надлежащим образом действие фонда пога­
шения, составляющегося из ежегодных налогов, мы переходим 
теперь к рассмотрению лучшего способа покрытия наших еже­
годных расходов как в мирное, так и в военное время; после 
зтого мы исследуем, может ли какая-нибудь страна иметь гаран­
тию в том, что фонд, созданный для уплаты долга, не будет 
употреблён её министрами не по своему назначению и не сде­
лается ли этот фонд в действительности орудием для создания 
нового долга, лишая нас разумной надежды на возможность 
непрерывного уменьшения национального долга.

Предположим, что свободная от долга страна вступает в 
войну, которая вовлекает её в дополнительные расходы на сумму 
в 20 млн. ф. ст. в год. В таком случае имеются три способа, 
при помощи которых эти расходы могут быть покрыты. Во-пер­
вых, можно взимать ежегодно налоги на сумму в 20 млн. ф. ст., 
причём страна освободится от них полностью после заключения 
мира. Во-вторых, можно ежегодно заключать займы и фунди­
ровать их, а в таком случае если бы было решено заключить 
заём по 5%, то для покрытия расходов первого года страна была 
'бы обложена постоянным налогом в 1 млн. ф. ст. в год и не осво­
бодилась бы от этого бремени ни в мирное время, ни в период 
какой-либо будущей войны; для покрытия расходов второго года 
потребовался бы второй миллион и так далее для расходов каж­
дого следующего года, пока длится война. По истечении 20 лет, 
^сли бы война продолжалась так долго, страна была бы пер­
манентно обременена налогами на 20 млн. ф. ст. в год и должна 
была бы повторять ту же самую процедуру при каждом возоб­
новлении войны. Третий способ покрытия расходов во время 
войны заключался бы, как и в предыдущем случае, в ежегодных 
займах необходимых 20 млн. ф. ст. и в то же время в образова­
нии с помощью налогов в добавление к процентам особого
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фонда, который, накопляясь по сложным процентам, в конечном 
счёте сравнялся бы с суммой долга. В предполагаемом случае- 
при заключении займа из 5% и ежегодных отчислениях в 
200 тыс. ф. ст. сверх 1 млн., идущего на уплату процентов, этот 
фонд достиг бы путём накопления 20 млн. ф. ст. через 45 лет. Со­
глашаясь взимать ежегодно с помощью налогов 1 200 тыс. ф. ст. 
для каждого займа в 20 млн. ф. ст., мы погашали бы каждый 
заём в течение 45 лет со дня его заключения. Таким образом,, 
через 45 лет по окончании войны, если бы не был создан новый 
долг, весь старый был бы погашен и все налоги были бы отменены.

Из всех трёх способов мы решительно отдаём предпочтение 
первому. Тягости войны, несомненно, велики в течение всего 
времени, пока она продолжается, но по окончании её они сразу 
прекращаются. Когда гнёт войны даёт себя знать сразу же без 
всякого смягчения, мы становимся менее склонными легкомыс­
ленно ввязываться в дорогостоящий конфликт, а раз ввязав­
шись в него, мы скорее захотим покончить с ним, если только 
этот конфликт не связан с борьбой за национальные интересы 
большого значения. С точки зрения экономии между этими 
способами нет действительной разницы, ибо 20 млн. ф. ст., 
уплаченные сразу, 1 млн., уплачиваемый ежегодно, или 
1 200 тыс. ф. ст., уплачиваемые в течение 45 лет, представляют 
совершенно одинаковую стоимость, но народ, платящий нало­
ги, никогда не расценивает их таким образом и не ведёт поэтому 
своих частных дел на такой основе. Мы слишком расположены 
думать, что обременительность войны определяется лишь теми 
суммами, которые мы должны платить в данное время, собирая 
на то налоги, и не принимаем во внимание возможную продол­
жительность таких налогов. Трудно было бы убедить человека, 
имеющего 20 тыс. ф. ст. или какую-либо другую сумму, что 
постоянная уплата 50 ф. ст. в год столь же обременительна, как 
и единовременный налог в 1 тыс. ф. ст. У него имеется смутное 
представление, что 50 ф. ст. в год будут уплачиваться потом­
ством, а не им самим; если, однако, он оставляет своё состояние 
сыну и оставляет его обременённым таким постоянным налогом, 
то какая же разница между 20 тыс. ф. ст., обременёнными на­
логом, и 19 тыс. ф. ст., свободными от него? Такой аргумент о 
возможности возложить на потомство уплату процентов по 
нашему долгу или возможности облегчить его от части этого 
бремени приводится часто весьма сведущими в других отно­
шениях людьми, но мы признаёмся, что считаем его несостоя­
тельным. Можно, конечно, сказать*, что богатство страны может 
возрасти, поскольку же на уплату налогов будет употреблена 
какая-то доля увеличившегося богатства, соответствующая до­
ля, падающая на имеющееся теперь богатство, будет меньше, 
и, таким образом, потомство будет содействовать покрытию на­
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ших теперешних расходов. Верно, что это может быть так, но 
может быть также и иначе; богатство страны может умень­
шиться, отдельные лида могут эмигриройать из страны, обло­
женной тяжёлыми налогами, и поэтому собственники, остав­
шиеся в стране, могут платить больше, чем справедливый 
эквивалент, который берётся с них в настоящее время. Что еже­
годный налог в 50 ф. ст. не считается равным 1 тыс. ф. ст. на­
личными, это должен был наблюдать каждый. Если кто-либо 
должен уплатить 1 тыс. ф. ст. подоходного налога, то он, веро­
ятно, постарается сберечь всю эту сумму из своего дохода; но 
он поступил бы не иначе, если бы вместо военного налога такого 
размера был заключён заём и на уплату процентов по этому 
займу он должен был бы платить только 50 ф. ст. подоходного 
налога. Итак, с экономической точки зрения военные налоги 
предпочтительны, так как при уплате их люди стараются сэко­
номить сумму, равную совокупности военных расходов, не 
уменьшая национального капитала. Во втором же случае такое 
усилие делается только для сбережения суммы процентов по 
имеющимся расходам, и, следовательно, сумма национального 
капитала уменьшается. Обычное возражение, выдвигаемое про­
тив уплаты более значительного налога, заключается в том, что 
его неудобно уплачивать фабрикантам и землевладельцам, так 
как у них нет больших свободных сумм. Мы полагаем, что они 
всячески старались бы сберечь их из дохода и могли бы получить 
деньги из этого источника. Предположим, что они не могли бы 
сделать этого, но что мешает им продать часть своей собствен­
ности за деньги или занять деньги под проценты? Что имеются 
лица, расположенные давать деньги в ссуду, видно из того, с 
какой лёгкостью правительство заключает свои займы. Удалите с 
рынка этого крупного заёмщика, и частные заёмщики будут 
быстро удовлетворены. Мудрые постановления и хорошие законы 
предоставят частным лицам в этого рода сделках величайшие 
удобства и гарантии. При займе А ссужает деньги, а В  платит 
проценты, и всё остаётся попрежнему. При военных налогах А  
продолжал бы ссужать деньги, а В  платить проценты, с той только 
разницей, что он будет платить их непосредственно А\ теперь 
же он платит их правительству, а правительство платит их А .

Могут сказать, что большие налоги должны падать на соб­
ственность, тогда как в настоящее время и менее значительные 
налоги падают не исключительно на неё. Представители сво­
бодных профессий, так же как и те, кто живёт заработной пла­
той и жалованьем и вносит ежегодно налоги, не могли бы про­
извести больших платежей наличными деньгами, они поэтому 
пользовались бы льготой за счёт капиталиста и землевладельца. 
Мы полагаем, что они очень мало выиграли бы или совсем ни­
чего не выиграли бы от системы военных налогов. Гонорары,
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получаемые людьми свободных профессий, жалованье и зара­
ботная плата регулируются ценами товаров, а также взаимо­
отношениями тех, кто платит их, и тех, кто получает их. Если 
бы даже предлагаемый нами налог не внёс пертурбации в цены, он 
изменил бы, однако, отношения между этими классами, и новые 
соглашения о гонорарах, жалованье и заработной плате имели бы 
место, так что обычный уровень их был бы скоро восстановлен.

Вознаграждение, уплачиваемое профессорам и т. п., регу­
лируется, как и всякая иная плата, спросом и предложением. Не 
•какая-нибудь определённая сумма денег, а известное относитель­
ное положение в обществе определяет размер предложения труда 
*со стороны людей, имеющих ту или иную квалификацию. Если 
вы уменьшите с помощью дополнительных налогов доходы земле­
владельцев и капиталистов, оставив без изменения гонорары 
-свободных профессий, то относительное положение последних 
улучшится, добавочное число лиц будет тогда вовлечено в работу 
какого рода, и конкуренция понизит заработную плату.

Величайшая выгода, связанная с военными налогами, заклю­
чалась бы в том, что они вызвали бы только незначительное дли­
тельное расстройство промышленности данной страны. Такие 
налоги не вызвали бы внезапных изменений цен, а если бы это 
и случилось, то только в течение периода, когда во время войны 
шли от других причин всё приходит в расстройство.

С началом мирного времени все вещи снова продавались бы 
л о  их естественным ценам; ни непосредственное, ни тем менее 
косвенное влияние налогов на цены различных товаров не по­
будило бы нас покидать занятия, в которых мы имеем особенную 
♦сноровку и навыки, и переходить к таким, для которых у нас 
не хватает ни сноровки, ни навыков. Будучи свободным, 
каждый человек, естественно, берётся за то занятие, к которому 
он более всего приспособлен, и результатом этого является ве­
личайшее изобилие продуктов. Нерациональный налог может 
побудить нас ввозить то, что при других условиях мы произ­
водили бы дома, или вывозить то, что при других условиях мы 
получали бы извне; в обоих случаях, не говоря уже о неудоб­
ствах, связанных с уплатой налога, мы получили бы за опреде­
лённое количество нашего труда меньше, чем дал бы этот же 
труд, ничем не связанный. При сложной системе обложения 
даже самое мудрое законодательство не в состоянии вскрыть 
все последствия, как прямые, так и косвенные, вызываемые на­
логами; если же оно не может сделать этого, то труд страны не 
будет использован наивыгоднейшим образом. С помощью воен­
ных налогов мы сбережём несколько миллионов на одном только 
взимании налогов. Мы могли бы избавиться по крайней мере от 
некоторых дорогостоящих учреждений, и армия служащих, ко­
торым они дают занятия, могла бы быть распущена. Не было
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бы никаких расходов по управлению национальным долгом. 
Не заключались бы займы по курсу в 50 или 60 ф. ст. за номи­
нальный капитал в 100 ф. ст., с тем чтобы они были выкуплены 
по курсу в 70, 80 или, возможно, 100 ф. ст. Да, пожалуй,— и это 
гораздо более важно, чем всё остальное, вместе взятое,— мы 
избавились бы и от таких великих источников деморализации 
людей, как пошлины и акцизы. Рассматривая вопрос со всех 
точек зрения, мы приходим к одному и тому же заключению: 
избавление раз навсегда от практики фундирования займов яви­
лось бы огромным улучшением нашей системы. Будем справ­
ляться с нашими трудностями по мере того, как они возникают, 
и охранять наше имущество от постоянного обременения, гнёт 
которого мы начинаем сознавать по-настоящему лишь тогда, 
когда уже нет надежды на исход.

Мы теперь переходим к сравнению двух других способов по­
крытия расходов на войну: один способ заключается в том,, что 
подлежащий расходованию капитал занимается, а для уплаты 
процентов по этому займу перманентно взимаются ежегодные 
налоги; при другом способе подлежащий расходованию капи­
тал также берётся взаймы, но, кроме уплаты процентов с по­
мощью ежегодных налогов, взимаются также и добавочные 
суммы (которые и получают название фонда погашения). Их 
взимают с целью погасить в течение определённого времени пер­
воначальный долг и избавиться полностью от налогов.

Будучи твёрдо убеждены, что все нации в конце концов при­
мут план покрытия своих расходов, обыкновенных и чрезвы­
чайных, в то самое время, когда они совершаются, мы всё 
же относимся благоприятно ко всякому плану, который способ­
ствовал бы погашению нашего долга наискорейшим образом; 
но мы должны быть при этом убеждены, что предлагаемый план 
окажется эффективным с точки зрения поставленной цели; 
здесь поэтому уместно исследовать вопрос, имеем ли мы или 
можем иметь какую-либо гарантию, что фонд погашения будет 
действительно использован только для уплаты долга.

Когда г-н Питт учреждал в 1786 г. фонд погашения, он по­
нимал всю опасность передачи его в распоряжение министров 
и парламента, поэтому он озаботился, чтобы суммы, предназ­
наченные для фонда погашения, выдавались казначейством 
каждые три месяца комиссарам, последние же обязаны были 
инвестировать соответствующие суммы денег на покупку госу­
дарственных бумаг четыре дня в неделю, или около 50 дней в 
три месяца. Названными комиссарами были спикер (председа* 
тель) палаты общин, канцлер казначейства, начальник архи­
вов, главный контролёр суда лорд-канцлера и управляющий, 
а также заместитель управляющего Английским банком. 
Г-н Питт полагал, что при нахождении фонда в ведении этих
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лиц злоупотребления фондом не будут иметь места, и он не 
ошибся в этом, так как комиссары вполне добросовестно вы­
полняли возложенное на них поручение. Предлагая парламенту 
учреждение фонда погашения в 1786 г., г-н Питт сказал:

«Что касается хранения этого фонда для применения его 
неизменно в целях уменьшения долга, то сущность плана и 
заключается именно в том, что фонд является неприкосновен­
ным, и тем более во время войны. Допустить, чтобы этот фонд 
был когда-либо или под каким-либо предлогом отвращён 
от своего специального назначения, означало бы уничтожить, 
разбить, ниспровергнуть самый план; на этом надо настаивать. 
Нужно поэтому надеяться, что если вносимый билль получит 
силу закона, то палата даст самое торжественное обещание не 
выслушивать никаких предложений об отмене этого фонда под 
каким бы то ни было предлогом.

Если миллион, предназначенный для такой цели, будет нако­
пляться по сложным процентам, то он достигнет весьма зна­
чительной суммы в течение периода, не очень продолжитель­
ного даже в сравнении с жизнью отдельного лица и представ­
ляющего не более как час в существовании великой нации; 
благодаря этому долг нашей страны уменьшится настолько, что 
даже требования войны не доведут его до той чрезмерной высоты, 
до какой он обычно поднимался прежде. В течение 28 лет сумма 
в 1 млн. ф. ст., ежегодно увеличиваясь, достигла бы 4 млн. ф. ст. 
в год. Необходимо только позаботиться, чтобы из этого фонда 
не производилось изъятий: именно это было до настоящего 
времени проклятием нашей страны*; если бы первоначальный 
фонд погашения охранялся надлежащим образом, то легко до­
казать, что наши долги не были бы в настоящую минуту очень 
обременительными. До сих пор мы тщетно старались помешать 
путём парламентских актов изъятиям из фонда*\министры не­
изменно завладевали, когда это им казалось удобным, суммой, 
которая должна была рассматриваться как  самая священная. 
Каким же путём можно помешать этому? План, который я наме­
реваюсь предложить, состоит в следующем: фонд должен быть 
отдан в распоряжение определённой группы комиссаров, кото­
рые должны затрачивать его каждые три месяца на покупку 
государственных бумаг; благодаря этому в наличности никогда 
не будет такой значительной суммы, которую стоило бы захва­
тить при удобном случае, и фонд будет расти беспрерывно. Дол­
го, очень долго страна наша изнывала под тяжёлым бременем 
без всякой перспективы освободиться от него, но теперь она 
может надеяться на исход, от которого зависит её существо­
вание. Важно поэтому, чтобы фонд был защищён как можно

* Курсив Рикардо.
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лучше от покушений на него. Способ поквартальной передачи 
250 тыс. ф. ст. в руки комиссаров сделает невозможным тай­
ное отчуждение фонда, выгода же, доставляемая им, будет 
слишком хорошо сознаваться, чтобы допустить издание с этой 
целью специального акта. У министра не хватит уверенности, 
чтобы прийти в парламент и потребовать отмены благодетель­
ного закона, который так непосредственно способствовал бы 
облегчению народа от бремени долга».

Странным образом г-н Питт льстил себя надеждой, что нашёл 
средство против затруднения, которое «было до настоящего 
времени проклятием нашей страны»; он думал, что нашёл сред­
ство помешать «министрам завладевать, когда это им казалось 
удобным, суммой, которая должна была рассматриваться как 
самая священная». Удивительно, как при его знании парламента 
он мог так твёрдо полагаться на сопротивление, которое оказала 
бы палата общин какому-либо плану министров, выдвину­
тому с целью нарушить неприкосновенность фонда погашения. 
Когда министры желали добиться частичной отмены этого за­
кона, парламент всегда с готовностью соглашался с ними.

Мы уже сказали, что в 1807 г. один канцлер казначейства 
предложил освободить страну от налогов на несколько лет под­
ряд с одним лишь незначительным исключением, и это несмотря 
на то, что во время войны мы не только не уменьшали расхо­
дов, но увеличивали,, покрывая их с помощью ежегодных зай­
мов. Что же это означает, как не распоряжение фондом, кото­
рый должен был рассматриваться как самый священный?

В 1809 г. другой канцлер казначейства заключил заём, не 
взимая добавочных налогов для уплаты процентов по этому 
займу, но отчислив для этой цели часть военных налогов; это 
привело, конечно, к неизбежному увеличению займов последую­
щего и всех позднейших лет на соответствующую сумму. Разве 
это не означало возможности для канцлера располагать секретно 
фондом погашения по своему усмотрению и накоплять долг 
по сложным процентам? Третий канцлер казначёйства предло­
жил в 1813 г. частичную отмену закона, благодаря которой в 
его распоряжение отдавалось ежегодно 7 млн. ф. ст. из фонда 
погашения, которые он и употребил на уплату процентов 
по новому займу. Это сделано было с разрешения парламента 
и являлось, по моему мнению, прямым нарушением всех преж­
де изданных законов о фонде погашения. Но какова была судьба 
остатка этого фонда после вычета из него 7 млн. ф. ст. в силу 
закона 1813 г.? Он должен был бы составлять теперь 16 млн. 
ф. ст., и такая сумма его названа в ежегодных финансовых от­
чётах, представленных парламенту за последнее время. Финан­
совый комитет, назначенный палатой общин, не преминул 
установить, что действительным фондом погашения долга в
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мирное время может быть только фонд, получающийся благодаря 
превышению доходов над расходами; а так как этот избыток со­
ставлял по самым благоприятным расчётам неполных 2 млн. 
ф. ст., то Комитет полагал, что эту сумму можно рассматри­
вать как действительный фонд погашения, которым можно рас­
полагать в настоящее время для ликвидации долга. Если бы 
закон 1802 г. строго выполнялся, если бы намерения г-на Питта 
осуществлялись, то мы имели бы теперь чистый излишек 
доходов в размере почти 20 млн. ф. ст., который мог бы быть 
использован для уплаты долга; при настоящих же условиях 
мы имеем только 2 млн. Если мы спросим министров, что ста­
лось с остальными 18 млн. ф. ст., то они укажут нам на боль­
шой расходный бюджет мирного времени, который они в со­
стоянии покрыть только с помощью вычетов из этого фонда 
или же трёхпроцентных займов в несколько сот миллионов, 
на уплату процентов по которым употребляется фонд погаше­
ния. Если бы министры не имели в своём распоряжении боль­
шой суммы налогов, то разве они осмелились бы год за годом 
в продолжение нескольких лет подряд иметь дело с бюджетным 
дефицитом при доходах, не покрывающихся расходами в общей 
сложности на сумму больше 12 млн. ф. ст.? Верно, что меры, 
принятые г-ном Питтом, помешали им немедленно же захватить 
фонд, но они знали, что он находится в руках комиссаров, и 
при своём знании парламента правильно полагали, что он как 
бы находится в их собственных руках. Они рассматривали ко­
миссаров как своих поверенных, накопляющих в их пользу 
деньги, о которых они знали, что смогут воспользоваться ими, 
когда этого потребуют, по их мнению, настоятельные нужды 
дня. Они как будто заключили с комиссарами молчаливое со­
глашение, в силу которого последние должны накоплять 
12 млн. ф. ст. в год по сложным процентам, тогда как сами они 
накопляли в это время такую же сумму долга по сложным про­
центам. Эти факты теперь уже больше не отрицаются. В послед­
нюю сессию парламента обман этот был впервые признан ми­
нистрами, после того как он стал уже очевиден для всех 
остальных; теперь уже открыто признаётся их намерение продол­
жать вести дело с этим номинальным фондом погашения, заклю­
чая ежегодно заём на сумму разности между его действительным 
и номинальным размерами и предоставляя комиссарам подпи­
сываться на него. На основании какого принципа это может 
быть сделано? На такой вопрос трудно дать какой-нибудь ра­
зумный ответ. Скажут, быть может, что уничтожение фонда 
погашения было бы нарушением слова, данного держателям 
государственных займов; но разве продажа правительством ко- 
мдссарам большей части тех бумаг, которые последние покупа­
ют, не является таким же злоупотреблением доверием? Дер­
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жатель государственных займов требует чего-нибудь сущест­
венного и реального, а не обманчивого и призрачного. Но факт 
остаётся фактом. Если из 14 млн. ф. ст., которые должны быть 
инвестированы комиссарами в мирное время, само правитель­
ство продаёт на 12 млн. бумаг, и притом бумаг, специально 
выпущенных им с целью получения этих 12 млн., тогда как на 
открытом рынке их приобретается лишь на 2 млн., а для уплаты 
процентов или для создания соответствующего фонда погаше­
ния не взимается никаких налогов, то для держателей госу­
дарственных займов и для всех причастных к делу результат 
будет тот же, что.и при уменьшении фонда погашения до2 млн. 
ф. ст. В высшей степени недостойно великой страны потворство­
вать таким жалким уловкам и махинациям.

Итак, фонд погашения не только не способствовал умень­
шению долга, но ещё значительно увеличил его. Фонд погаше­
ния .способствовал росту расходов. Если во время войны стра­
на расходует 20 млн. ф. ст. в год сверх своих обыкновенных рас­
ходов и взимает налоги только для уплаты процентов по этой 
сумме, то за 20 лет она накопит долг в 400 млн. ф. ст., налоги 
же её увеличатся на 20 млн. ф. ст. в год. Если бы в придачу 
к 1 млн. ф. ст. в год для создания фонда погашения налогов 
взималось бы ещё на 200 тыс. ф. ст. и последние регулярно упо­
треблялись бы на покупку государственных бумаг, то к концу 
20-летнего периода налоги составили бы 24 млн. ф. ст., а долг— 
только 342 млн.; 58 млн. были бы выплачены из фонда пога­
шения. Но если бы к концу этого периода был заключён но­
вый заём, фонд же погашения, составляющий со всеми его на­
коплениями 6 940 тыс. ф. ст., был бы поглощён уплатой про­
центов по этому займу, то вся сумма долга составила бы 538 млн. 
ф. ст. ^превысила бы на 138 млн. долг, какой мог иметься при 
отсутствии фонда погашения. Если бы такой дополнительный 
расход был необходим, то покрытие его должно было бы быть 
обеспечено без всякого вмешательства в фонд погашения. 
Если в конце войны не имелось бы перевеса доходов над расхо­
дами, составляющего согласно вышеприведённому предположе­
нию 6 940 тыс. ф. ст., то нет никакого смысла сохранять си­
стему, столь мало адэкватную своей цели. Однако после всего 
нашего опыта мы опять стараемся создать фонд погашения; в 
последнюю сессию парламента были приняты новые налоги на 
3 млн. ф. ст. с признанной целью поднять остаток нашего фонда 
погашения, сведённого теперь к 2 млн. ф. ст., до 5 млн. Будет 
ли с нашей стороны опрометчивостью предсказать, что этот фонд 
погашения разделит судьбу всех, ему предшествовавших? Он бу­
дет, вероятно, накопляться в течение нескольких лет, пока мы не 
ввяжемся в какой-нибудь новый конфликт, а тогда министры, 
считая затруднительным взимать новые налоги для покрытия
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процентов по займам, снова произведут молчаливое покушение 
на этот фонд. Будет очень счастливо для нас, если в результате 
их новых мероприятий мы сможем спасти от крушения хотя бы 
2 млн. ф. ст.

Невозможность для министров дать гарантии в том, что фонд 
погашения будет со всей добросовестнбстыо использован лишь 
для уплаты долга, достаточно доказана уже, по нашему мнению, 
но при отсутствии таких гарантий лучше обходиться без такого 
фонда. Выплатить весь долг или значительную его часть было 
бы с нашей точки зрения в высшей степени желательно при 
условии признания, однако, вредных сторон системы фунди­
рования займов и твёрдого решения устранять наши будущие 
конфликты, не прибегая к её помощи. Мы не сможем уплатить, 
точнее не уплатим, наш долг ни с помощью фонда погашения, 
как он теперь организован, ни с помощью какой-либо иной ор­
ганизации его, могущей быть предложенной; но если бы, не соз­
давая никакого фонда, мы уплатили долг с помощью налога на 
собственность, то мы достигли бы своей цели раз навсегда.

Такая операция могла бы быть закончена в мирное время 
в течение двух или трёх лет, и если мы действительно хотим лик­
видировать наш долг, то я не вижу другого способа достигнуть 
этой цели. Возражения, выдвигаемые против этого плана, сво­
дятся к тем самым, на которые мы уже пытались ответить, го­
воря о военных налогах. Держатели государственных зай­
мов, получив уплату по ним, располагали бы значительными 
средствами, для которых они стали бы настойчиво искать при­
менения; фабриканты и землевладельцы нуждались бы в зна­
чительных суммах для своих платежей казначейству. Обе эти 
группы не преминули бы войти в соглашение друг с другом, 
благодаря которому одна из них нашла бы применение для своих 
денег, а другая получила бы их. Они могут сделать это или 
путём займа, или путём купли-продажи,, смотря по тому, что 
они найдут более соответствующим их интересам. Государству 
до этого нет никакого дела. Таким образом, сделав лишь одно 
серьёзное усилие, мы освободились бы от одного из самых страш­
ных бичей, которые были когда-либо изобретены для угнете­
ния нации; наша торговля расширилась бы, не подвергаясь 
всем мучительным отсрочкам и перерывам, на которые обрекает 
её наша нынешняя искусственная система.

Лучшей гарантией сохранения мира является необходимость 
для министров обращаться к народу за налогами для ведения 
войны. Но пусть только фонд погашения накопится в период 
мира до сколько-нибудь значительной суммы, и тогда самый 
ничтожный вызов послужит для них предлогом вступить в но- 
в,ый конфликт.. Они знают, что с помощью небольших усилий 
оли смогут использовать фонд погашения для взимания новых
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средств, вместо того чтобы употребить его на уплату долга. 
Когда министры желают ввести новые налоги с целью создать 
новый фонд погашения вместо только что растраченного ими, 
они теперь обычно пускают в ход следующий аргумент: «Это 
заставит чужие страны относиться к нам с уважением; они бу­
дут бояться оскорбить или провоцировать нас, если будут знать, 
что мы обладаем таким могучим ресурсом». Для чего приводят 
они такой аргумент, раз они не рассматривают фонд погашения 
как военный фонд, из которого они могут черпать средства для 
ведения войны? Нельзя ведь пользоваться им одновременно 
и для нанесения ущерба неприятелю и для уплаты долга. Если 
налоги взимаются, как и должны взиматься, для покрытия воен­
ных расходов, то какую помощь окажет при их взимании фонд 
погашения? Ровно никакой. Не потому министры расхвали­
вают фонд погашения, что владение последним даст им возмож­
ность взимать новые и добавочные налоги. Они знают, что он 
не будет иметь такого действия. Они его расхваливают, ибо 
знают, что будут в состоянии заменить налоги фондом погаше­
ния и использовать его, как они всегда это делали, для ведения 
войны и для уплаты процентов по новым займам. Их аргумент 
означает именно это или ничего не означает, ибо фонд погашения 
не обязательно способствует росту богатства и процветания 
страны, а именно от этого богатства и процветания зависит, 
может ли народ нести новые тяготы. Что имел г-н В^нситтарт 
в виду в 1813 г., утверждая, что «преимущество нового финансо­
вого плана, которое скажется в дальнейшем и состоит в воз­
можности образовать в мирное время фонд в 100 млн. ф. ст., 
в качестве фонда против возобновления военных действий, имеет 
огромное значение. Оно даст в руки парламента орудие мощи 
и может привести к весьма важным результатам... Нам могут 
возразить, что наличие в резерве большого фонда для покры­
тия расходов на новую войну может, пожалуй, сделать прави­
тельство нашей страны заносчивым и честолюбивым и поэтому 
создаёт тенденцию к вовлечению нас без всякой необходимости 
в новые конфликты». По нашему мнению, это довольно разумное 
возражение. Как отвечает на него г-н Ванситтарт? «По этому 
вопросу я сказал бы, основываясь на долгом опыте и наблюде­
нии, что для наших соседей лучше рассчитывать на умеренность 
нашей страны, чем нам полагаться на них. Я не думаю, что план 
вызывает возражения с этой точки зрения. Если бы накопленные 
суммы были употреблены не по назначению вследствие занос­
чивого или честолюбивого поведения нашего правительства, 
то порицание должно пасть на головы тех, кто злоупотреблял 
этими суммами, а не тех, кто вложил их в руки правительства 
для целей защиты. Они выполнили свой долг, предоставив 
средства для обеспечения величия и  славы нащей страны, хотц
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эти средства и могут быть использованы для целей честолюбия, 
грабежа и опустошения». Такие замечания весьма естественны 
в устах министра, но мы полагаем, что накопленное сокровище 
было бы более безопасно под охраною народа и что у парламен­
та имеются дела поважнее, чем снабжение министров средствами 
для обеспечения величия и славы страны. Он обязан принимать 
все меры против неправильного использования ресурсов страны 
«вследствие заносчивого и честолюбивого поведения нашего пра­
вительства» или«для целей честолюбия, грабежа и опустошения».

Что план г-на Ванситтарта может каким-нибудь образом 
обеспечить лучше, чем старый план, использование в дальней­
шем 100-миллионного фонда для нужд государства — это весьма 
странная претензия, по поводу которой д-р Гамильтон делает 
следующие замечания:

«Мы совершенно не в состоянии составить себе ясное пред­
ставление о ценном сокровище, о котором здесь идёт речь. Как 
только какая-либо сумма государственных бумаг покупается 
комиссарами и помещается на их имя, такая же сумма госу­
дарственного долга фактически ликвидируется. Принимается ли 
с этой целью парламентское постановление или нет, это только 
вопрос формы. Если деньги остаются инвестированными в бума­
гах на имя комиссаров, то эти бумаги могут быть снова отправлены 
на биржу для продажи, когда опять вспыхнет война, и этим путём 
можно будет получить деньги для государства. Это равносильно 
обращению к нации с предложением инвестировать её капитал 
путём покупки этого бездействующего фонда». «Верно,— заме­
чает г-н Гэскиссон,— что если бы налоги, установленные во 
время войны на создание фонда погашения, продолжали взимать­
ся и после восстановления мира, до тех пор, пока в руках комис­
саров не сосредоточилась бы значительная сумма (допустим, 100 
млн. ф. ст.), то государство после возобновления войны могло бы 
израсходовать такую сумму, не вводя новых налогов. Эта выгода 
присуща не исключительно этому плану, а обязательно свой­
ственна всякому плану создания фонда погашения в мирное вре­
мя». Г-н Ванситтарт должен был бы сказать: «Если бы наш фонд 
погашения вырос в мирное время до столь значительной суммы, 
что я мог бы брать из него ежегодно 5 млн. ф. ст., то я мог бы 
израсходовать во время новой войны 100 млн. ф. ст., не обращаясь 
к вам за новыми налогами. Отрицательная же сторона моего 
плана заключается в следующем: если я черпаю в настоящее 
время из фонда погашения 7 млн. ф. ст. ежегодно и принимаю 
меры к тому, чтобы ещё быстрее и притом через определённые 
промежутки времени тратить ещё более значительную часть 
этого фонда для текущих нужд, то фонд погашения уменьшится 
настолько, что не скоро, а через очень много лет я буду иметъ 
в своём распоряжений 5 млн. ф, ст. для указанной цели».
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Во вторник, И июня 1822 г., г-н Уэстерн внёс своё давно возвещён­
ное предложение по поводу возобновления платежей наличными, сформу­
лированное следующим образом:

€Да будет назначен Комитет для рассмотрения влияния, которое ока­
зало на сельское хозяйство, обрабатывающую промышленность и торгов­
лю Объединённой империи, а также на положение различных классов об­
щества проведение в жизнь закона 50-го года царствования Георга III о 
восстановлении прежнего стандарта денежного обращения. Пусть будет 
сделан об этом доклад палате общин».

Вслед за этим г-н Гэскиссон внёс следующую поправку: сПалата об­
щин не будет изменять золотой и серебряный стандарт ни в пробе, ни в 
весе, ни в величине».

Дебаты по этому вопросу продолжались две ночи, во вторую из кото­
рых г-н Рикардо произнёс следующую речь:

Я в значительной мере согласен с тем, что сказано было моим 
уважаемым другом (г-ном Холдимандом), который говорил по­
следним, и в особенности с его взглядом на результат подгото­
вительных мер, принятых Английским банком для возобновле­
ния платежей звонкой монетой. Нельзя отрицать, что способ, 
каким Английский банк производил свои покупки золота, чтобы 
запастись металлическими деньгами, существенно затронул 
интересы государства. Как велико было действие этой ошибки 
Английского банка или в какой именно степени закупки 
им слитков повлияли на стоимость золота, это невозможно было 
установить; но какова бы ни была эта степень, стоимость обра­
щающихся денег возросла, а цены товаров понизились в той же 
мере. Мой уважаемый друг (г-н Холдиманд) сказал, что пока Ан­
глийский банк обязан был оплачивать свои банкноты золотом, го­
сударство отнюдь не было заинтересовано во вмешательстве 
в деятельность банка, поскольку речь шла о сумме бумажно­
денежного обращения: если бы эта сумма была слишком низка, 
то дефицит был бы восполнен путём ввоза золота, а если бы она 
была слишком высока, она была бы уменьшена путём обмена
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бумажных денег на золото. С этим мнением я не вполне согла­
сен, потому что возможен такой промежуток, в течение кото­
рого страна может испытывать большие неудобства вследствие 
чрезмерного сокращения обращения банкнот. Чтобы разъяс­
нить свои взгляды на этот предмет, позвольте мне привести при­
мер. Предположим, что Английский банк свёл бы размер своих 
выпусков до 5 млн. ф. ст.,—к каким последствиям это привело 
бы? Иностранные вексельные курсы обратились бы в нашу 
пользу, и значительные количества слитков были бы ввезены. 
Слитки в конце концов были бы перечеканены в деньги и заме­
стили бы бумажные деньги, которые были бы извлечены из обра­
щения ранее; однако, до того как слитки были бы, таким обра­
зом, перечеканены, в течение того времени, когда совершились бы 
все эти операции, количество обращающихся денег сократилось 
бы до очень низкого уровня, цены товаров упали бы, и мы испы­
тывали бы значительные бедствия. Нечто подобное и имело в 
действительности место.

Английский банк привёл свои дела в полное расстройство 
благодаря тому способу, каким он вёл свои подготовки 
к возобновлению платежей наличными; ничто не приносило так 
много вреда, как его крупные закупки золота в тот период, на 
который я указал. Банк должен был хорошо помнить, что билль 
моего достопочтенного друга (г-на Пиля) не обязывал банк возоб­
новить уплату звонкой монетой раньше 1823 г.

До наступления этого срока Английский банк был обязан 
платить только слитками, а в 1819 г., когда этот билль прошёл, 
сундуки банка содержали достаточно большие запасы, чтобы 
удовлетворить всем требованиям, связанным с окончательным 
проведением в жизнь билля достопочтенного г-на Пиля. Я всегда 
рассматривал этот билль как эксперимент, произведённый 
с целью установить, не может ли Английский банк вести свои 
операции — и притом с выгодой для общих интересов страны— 
на основе принципа оплаты своих банкнот не монетой, а в слит­
ках. Я ничуть не сомневаюсь, что если бы Английский банк 
вёл свою предварительную подготовку разумно, если бы он 
ограничился фактически наблюдением за движением вексель­
ных курсов и цены золота и регулировал свои выпуски соответ­
ственно этому, то годы 1819, 1820,1821 и 1822 дали бы хороший 
результат при реализации той части плана, которая предусмат­
ривала обмен банкнот только на слитки; в результате парламент 
продолжил бы осуществление этой части плана на много лет 
Сверх первоначально назначенного срока. Я был убеждён, 
что ход дела был бы именно таков, если бы Английский банк 
воздержался от производства тех совершенно ненужных заку­
пок золота, которые привели к столь многим весьма неприят­
ным последствиям. Но мой уважаемый друг (т-н Холдиманд)
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сказал, что Английский банк увеличил размеры своих банкнот 
до прежнего уровня и именно потому не создал благоприятного 
вексельного курса и прилива золота. Я отрицал, что это было 
так, я отрицал, что выпуски Английского банка были в настоя­
щее время так же велики, как в 1819 г.; допуская, однако, ради 
развития аргументации, что они были таковы, я всё же обви­
нил бы Английский банк в том, что он не увеличил свои выпуски 
с целью оказать воздействие на иностранные вексельные курсы 
и предупредить вредные последствия значительного ввоза 
золота.

О поведении Английского банка в этом вопросе один уважае­
мый директор его (г-н Маннинг) сказал на прошлом заседании 
в порядке оправдания, что Английский банк не был господином 
собственных действий; он указал, что нарекания, вызванные по 
всей стране многочисленными казнями за подделку банкнот, 
были направлены против Английского банка людьми, желав­
шими принудить его ускорить замещение монетой его банкнот 
достоинством в 1 и 2 ф. ст. Однако Английский банк сам лишил 
себя этого преимущества своей оппозицией против всякого рода 
платежей металлом в ходе дискуссий в Комитете и в палате 
общин.

Я, однако, думаю, что, после того как Английский банк 
накопил значительные количества золота, он считал целесооб­
разным заменить свои банкноты в 1 и 2 ф. ст. золотом в форме 
монеты и именно в силу приведённых им прежде оснований; 
но это соображение не должно было заставить Английский банк 
ограничить свои выпуски и покупать значительные количества 
золота. На действие этого ограничения выпусков и этих заку­
пок золота я и указывал. Известны протесты Английского банка 
перед Комитетом и канцлером казначейства по поводу вред­
ных последствий ограничения его права на выпуск банкнот. 
Почему же Английский банк сам способствует злу, против ко­
торого он возражает, почему он производит новые закупки, имея 
переполненные сундуки, почему он предпринимает шаги, столь 
неизбежно ведущие к усилению зла? Я могу приписать это 
только одной причине, а именно тому, что Английский банк не 
имеет никакого понятия о принципах денежного обращения 
и совершенно не знает, как управлять в такой важный момент 
сложной машиной, которая ему доверена.

После того, что здесь было сказано о характере билля 
г-на Пиля уважаемым членом от Шефтсбери (г-ном Лейчесте- 
ром), я был очень удивлён, что он пришёл к заключению о не­
обходимости голосовать за назначение Комитета. Если преж­
ние меры, поскольку парламент осуществляет их в этом билле, 
были правильны, то для чего нужен Комитет? Признанной 
целью внесённого предложения является изменение денежного
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стандарта; я не могу понять поэтому, каким образом уважае­
мый джентльмен, приведя аргументы в пользу существующего 
стандарта, мог бы голосовать за предложение, имеющее целью 
изменение его. Мой уважаемый друг, член от Ньютона (г-н Гер- 
ней), сказал, что дело начато не с надлежащего конца, что следо­
вало в первую очередь призвать частных банкиров платить по 
своим банкнотам звонкой монетой, а затем уже предложить 
Английскому банку следовать тем же путём. Я думаю, что такое 
предложение было бы абсурдным. Английский банк имел в 
своих руках власть обесценивать свои банкноты или увеличи­
вать их стоимость путём регулирования своих выпусков в та­
ких размерах, какие ему были угодны,— власть, которой про­
винциальные банки не имели. Английский банк мог снизить, 
как это было в 1812 и 1813 гг., стоимость своей однофунто­
вой банкноты до 14 шилл., или же, идя противоположным путём, 
поднять её стоимость до двух соверенов при условии, что Монет­
ный двор не противодействовал бы этим операциям, чеканя но­
вую монету. Невозможно было поэтому требовать, а если бы и 
было возможно, то в высшей степени несправедливо, чтобы част­
ные банки извлекали из обращения свои банкноты и платили 
по ним звонкой монетой и в то же время оставляли этому огром­
ному Левиафану, Английскому банку, право выпускать свои 
бумажные деньги по произволу без обязательства разменивать 
их на металл.

Касаясь этой темы, я должен сказать, что мои взгляды были 
очень плохо поняты как внутри, так и вне стен парламента. На­
деясь, что я не слишком сильно злоупотребляю снисходитель­
ностью палаты, я желал бы использовать этот случай, чтобы 
объясниться. Делая это, я считаю наиболее удобным начать 
с замечания, которое обронил в ходе прений уважаемый ол­
дермен* (г-н Хайгет). Он сказал, что если бы цена золота была 
показателем обесценения денежного обращения, то мой аргу­
мент, основанный на этом, мог бы быть правильным; пожертво­
вать 3—4% при восстановлении прежнего стандарта было бы 
пустяком по сравнению с теми выгодами, которыми сопровож­
далось это восстановление; однако уважаемый олдермен не 
разделяет мнения, что цена золота является показателем обес­
ценения денежного обращения. Так вот, что касается этой 
части моих взглядов, то вся трудность вопроса сводится к зна­
чению, которое мы придаём слову «обесценение». Совершенно 
очевидно, что уважаемый олдермен и я понимаем это слово в 
различном смысле.

Предположим, что в стране существует только металличе­
ское денежное обращение и что благодаря обрезыванию оно

* Член городского совета.
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потеряло Vio своего веса; предположим, например, что соверен 
сохранил только ®/ю металла, который он должен содержать в 
силу закона, и что вследствие этого цена золотых слитков, из­
меряемая таким мерилом, поднимется выше их монетной цены,— 
разве деньги страны не будут в этом случае обесценены? Я 
вполне уверен, что уважаемый олдер&ен признает верность 
этого вывода. Вполне возможно, что, несмотря на обесценение 
монет, стоимость их подымается всё же в силу общих причин, 
влияющих на стоимость золота, как, например, война или умень­
шение производительности рудников, откуда ежегодно полу­
чается золото; стоимость последнего может повыситься на­
столько, что обрезанные соверены приобретут на рынке 
бблыпую стоимость по сравнению с той, какую они имели до 
уменьшения их веса. Но разве не правильно будет тогда 
сказать, что наши деньги обесценены, хотя стоимость их и 
возросла?

Большая ошибка, допущенная в этом вопросе, заключалась 
в смешении слов «обесценение» и «уменьшение стоимости». Что 
касается до находящихся в обращении денег, то я сказал уже 
и повторяю теперь, что цена золота является показателем их 
обесценения, а не показателем стоимости их. Именно по этому 
вопросу меня неправильно поняли. Если бы, например, метал­
лический стандарт денежного обращения сохранял одну и ту 
же постоянную стоимость и монета была обесценена путём об­
резывания или если бы бумажные деньги были обесценены бла­
годаря росту их количества на 5%, то это падение стоимости 
денег, хотя размеры его невелики, вызвало бы изменение в це­
нах товаров, поскольку на них влияла бы стоимость денег. 
Если бы металл золото (денежный стандарт) продолжал сохра­
нять свою прежнюю стоимость, для восстановления же стои­
мости денег, обесцененных на 5%, до их паритета нужно было бы 
повысить её только на 5%, то соответствующее понижение цен 
товаров было бы не более значительным. Я предполагал, что 
золото всегда сохраняет при этом одну и ту же постоянную сто­
имость; говорил ли я, однако, когда-либо, что не существует 
ряда других причин, могущих повлиять на стоимость золота, 
как и на стоимость всех других товаров? Отнюдь нет, как раз 
наоборот. Нет такой страны, использующей драгоценные метал­
лы в качестве денежного стандарта, которая была бы 
свободна от изменений в ценах товаров, вызываемых измене­
нием стоимости их металлического стандарта. Таким измене­
ниям мы были подвержены до 1797 г. и должны быть подвер­
жены им снова теперь, когда мы вернулись к металлическому 
стандарту.

Предложенный мною план не включал мероприятий, могу­
щих вызвать спрос на золото, и я, следовательно, имел полное
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основание, предвосхищая изменение в цене товаров, опреде­
лить последнее только в 5%, составлявших тогда разницу 
между стоимостью золота и бумажных денег. Но разве введение 
золотого стандарта избавило бы нас от тех изменений в ценах 
товаров, которые являются результатом удешевления их про­
изводства в один период по сравнению с другим? Разве дальней­
шее усовершенствование машин, или чрезвычайно богатый 
урожай, или какая-либо другая из общих причин, влияющих 
на понижение цен, не дали бы никакого эффекта? Разве произво­
дившиеся Английским банком неразумные закупки золота не 
оказали никакого действия на его стоимость? Невозможно также 
отрицать, что при настоящей мировой обстановке события в 
Южной Америке могли бы помешать регулярному снабжению 
Европы драгоценными металлами и, таким образом, повысить 
их стоимость, что повлияло бы на цены товаров опять-таки во 
всём мире.

Мне приписывали такой экстравагантный взгляд, как невоз­
можность изменения цен товаров больше чем на 5% с момента 
введения металлического стандарта. Я никогда не выдвигал 
такого нелепого положения — моё мнение по этому вопросу 
никогда не изменялось; если это не отнимет слишком много вре­
мени у палаты, я позволю себе процитировать одно место из пам­
флета, опубликованного мною в 1816 г. по вопросу о платежах 
слитками, чтобы показать палате, какого взгляда я тогда при­
держивался:

«При наличии металлического денежного стандарта стои­
мость денег подвергаете» только таким изменениям, какие испы­
тывает стандарт как таковой; но против таких изменений не 
существует никакого средства, и последние события показали, 
что в течение периодов войны, когда золото и серебро употреб­
ляются для содержания огромных армий вдали от родины, по­
добные изменения гораздо более значительны, чем это вообще 
допускалось. Само допущение показывает только, что золото 
и серебро не являются такой хорошей стандартной мерой стои­
мости, как это предполагалось до сих пор, ибо сами они подвер­
гаются большим изменениям, чем это желательно по отношению 
к стандартной мере» Ч

Таковы были положения, которые я всегда выдвигал и ко­
торых я держусь и теперь. Я надеюсь, что палата простит мне 
эту личную ссылку на собственное мнение. Мне очень не хоте­
лось злоупотреблять её терпением, но я поставлен в такое по­
ложение, как будто нахожусь перед судом. План мой не был

1 Рикардо цитирует свой памфлет «Предложения в пользу эконом­
ного и устойчивого денежного обращения», помещённый в этом же томе, 
стр. 190—191.
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принят, и всё же именно моему плану были приписаны послед­
ствия, совершенно из него не вытекавшие. Меня сделали ответ­
ственным за план, который был принят, хотя это был* не мой 
план. (Смех и «Слушайте!») В этом — особенность моего поло­
жения, и если бы палата была столь снисходительна, чтобы 
позволить ещё одну ссылку на мнения, высказанные мною в 
этой палате в 1819 г., я покончил бы с той частью моей аргумен­
тации, которая является чисто личной. («Слушайте, слушайте!») 
Вот что я сказал в своей речи во время прежнего обсуждения 
билля г-на Пиля. Я цитирую по обычному источнику инфор­
мации — по протоколам: «Если бы палата приняла предложе­
ние уважаемого джентльмена (г-на Эллиса), то мы имели бы 
дело с иного рода изменением стоимости обращающихся денег,— 
изменением, которое палата желала бы предотвратить. Если бы 
эта поправка была принята, то возник бы чрезвычайный спрос 
на золото с целью чеканки его, а это повысило бы стоимость 
денег на 3 или 4% сверх первого повышения... До октября 1820г. 
Английский банк не должен производить никакого сокращения 
[своих эмиссий], а затем произвести его лишь в незначительном 
размере; я не сомневаюсь в том, что, соблюдая осторожность, он 
сможет перейти к платежам наличными, не выплачивая ни од­
ной гинеи золотом. Английский банк должен был бы осторожно 
сокращать свои выпуски, но я опасаюсь, что он сделает это 
слишком быстро. Если бы я мог дать ему совет, я рекомендовал 
бы ему не покупать слитков; но если бы даже он располагал 
лишь несколькими миллионами, я бы на его месте смело про­
давал».

Так говорил я в 1819 г. Приняты ли были мои советы? Нет. 
Почему же я должен нести ответственность за последствия 
гораздо большего повышения стоимости денег по сравнению 
с их действительным обесценением в тот период?

Выяснив этот личный вопрос, я желал бы теперь сказать 
несколько слов об общем вопросе, который не был, по моему 
мнению, разъяснён надлежащим образом. Тут всё время гово­
рят о крайнем пределе обесценения денег, который, как изве­
стно, имел место в 1813 г.; между тем билль г-на Пиля подвер­
гается критике, как если бы он был проведён именно в этом году 
и вызвал все изменения, которые имели место в денежном обра­
щении между 1819 г. и настоящим временем. В каком положе­
нии находилось денежное обращение в 1819 г.? Оно было ос­
тавлено целиком под управлением и контролем компании куп­
цов — людей, которые, как я охотно допускаю, отличаются 
прекрасным характером и преисполнены лучших намерений, 
но которые, несмотря на это, — в своё время я откровенно вы­
сказал такие опасения,— не признают правильных принципов 
денежного обращения и которые, по моему мнению, право же,
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ровно ничего о них не знают. (Смех.) Этой компании купцов 
вверено было управление крупным и важным предприятием, 
от которого существенно зависят благосостояние страны и устой­
чивость тех условий, в которых она прежде всего заинтересо­
вана. Это были люди, имевшие власть придавать своей одно­
фунтовой банкноте стоимость в 14, в 17, в 18 или в 19 шилл., 
как это последовательно и имело место при их руководстве 
между 1813 и 1819 гг. В этом последнем году и в течение четы­
рёх лет до него действие этой системы было таково, что стоимость 
денег упала до уровня, на 5% более низкого, чем паритет. То 
было время, благоприятное для введевия такого денежного 
стандарта, который мог бы избавить страну от колебаний, вызы­
ваемых подобной системой и так сильно отражавшихся на жиз­
ни страны. Именно тогда (в 1819 г.) надо было ввести опреде­
лённый денежный стандарт; единственная задержка состояла 
в необходимости решить, какой именно стандарт следует вы­
брать и принять. Два пути были открыты перед страной в этом 
случае: один заключался в том, чтобы регулировать стоимость 
стандарта ценой золота в данный момент, другой — в том, чтобы 
вернуться к прежнему стандарту. Если бы в 1819 г. стоимость 
денег оставалась на уровне 14 шилл. за однофунтовую банк­
ноту, как это имело место в 1813 г., то, взвесив все выгоды и 
невыгоды, отсюда проистекающие, я, возможно, .считал бы 
правильным фиксировать стоимость денег на том уровне, из 
которого исходило большинство существовавших тогда до­
говоров. Но раз стоимость денег отставала от их паритетной 
стоимости на 5%, приходилось решать только один вопрос: 
установить ли денежный стандарт, исходя из тогдашней цены 
золота, т. е. 4ф . ст. 2 шилл. за унцию, или сразу вернуться к 
старому стандарту?

Принимая во внимание все обстоятельства, я полагал, что 
лучшим выбором является возвращение к старому стандарту. 
Действительное зло было совершено в 1797 г., и случай смягчить 
его последствия был уже потерян благодаря той линии пове­
дения, которой держался в дальнейшем Английский банк. Ведь 
и после первой приостановки размена он мог, руководствуясь 
в своих эмиссиях правильными принципами и удерживая стои­
мость денег на уровне паритета или близко к нему, предупредить 
последовавшее затем обесценение. Меня могут спросить, как 
мог бы Английский банк сделать это? Я отвечу на это, что ко­
личество регулирует стоимость всех вещей. Это верно по отно­
шению к хлебу, к деньгам и ко всякому другому товару и, быть 
может, более верно по отношению к деньгам, чем к какому-либо 
другому предмету. А если это так, то тот, кто обладал властью 
регулировать количество денег, мог всегда управлять их стои­
мостью и делать однофунтовуго банкноту равной по стоимости,
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как я сказал раньше, 14 шилл. или двум соверенам при условии, 
что Монетный двор, открыв чеканку монеты для публики, не 
противодействовал бы эмиссиям Английского банка. Руковод­
ствуясь мудрой и благоразумной политикой, Английский банк 
мог бы так регулировать свои операции, что средства обращения 
не подверглись бы никакому обесценению начиная с 1797 г. 
и позже. Английский банк мог бы действительно управлять 
рыночной ценой слитков и иностранными вексельными кур­
сами, но, к несчастью, он не предпринял шагов, необходимых 
для этой цели. Что касается билля 1819 г., то я должен сказать, 
что никогда не сожалел об участии, которое я принял в осуще­
ствлении этой меры. («Слушайте, слушайте!»)

Нередко приходилось слышать замечания по поводу выска­
занного мною мнения о влиянии закупок золота Английским 
банком на стоимость золота, а следовательно, и на стоимость 
денег. Я оценивал это влияние в 5%, что делало всё повышение 
стоимости денег равным 10%. Я признаюсь, что имел очень не­
значительное основание для того, чтобы составить себе сколь­
ко-нибудь правильное мнение об этом предмете. Сравнивая 
деньги с их стандартом, мы имеем известную возможность су­
дить об их обесценении или об их относительной стоимости, но 
я не знаю способа, с помощью которого мы имели бы возмож­
ность точно определить изменения в их действительной или аб­
солютной стоимости. Моё мнение о том, что покупки Английского 
банка повысили стоимость денежного стандарта на 5%, осно­
вывалось главным образом на том действии, которое, как я 
ожидал, должен был оказать спрос, предъявленный к общему 
мировому запасу, а последний равнялся по своей стоимости 
15—20 млн. ф. ст. чеканной монеты. Если бы во всём мире 
было, как я думал, в 20 раз больше золота и серебра, чем по­
требовалось в последнее время Англии для восстановления её 
денежного стандарта в старом размере, то я сказал бы, что дейст­
вие этой меры не превзошло бы 5%. Уважаемый член палаты 
(г-н Уэстерн), внёсший разбираемое предложение, оспаривал 
пригодность стандарта, признанного биллем г-на Пиля, и ут­
верждал, что стоимость хлеба образовала бы лучший и более 
постоянный стандарт. Его довод в пользу этого мнения осно­
вывался на том, что средняя цена хлеба, взятая за период в 
10 лет, даёт менее подверженный изменению стандарт, чем сред­
няя цена золота. Я не совсем понимаю эту часть аргу­
ментации уважаемого члена палаты. Не то он полагает, 
что страна должна иметь установленный металлический 
стандарт, ежегодно регулируемый ценой хлеба, установлен­
ной на основе средней цены за предшествующие 10 лет, не 
то эта средняя цена за 10 лет определяется по истечении 
каждых 10 лет.
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Так вот, каким бы способом ни определялась эта средняя 
цена, тем ли методом или иным, в стоимости средств обраще­
ния происходили бы внезапные и значительные изменения. Се­
годня, например, денежный стандарт был бы установлен на ос­
нове цены хлеба при средней его цене в 80 шилл. за квартер, а 
завтра, если бы в силу соответствующего постановления настал 
срок для исправления денежного стандарта, могло бы стать 
необходимым повысить его до 85 или 90 шилл., вызывая, таким 
образом, внезапное изменение во всех денежных платежах от 
одного дня к другому. (Г-н Уэстерн выражает здесь своё не­
согласие.) Я очень сожалею, что не совсем понял уважаемого 
члена, и не буду настаивать на этой части его аргументации. Он 
должен, однако, согласиться, что брать среднюю цену хлеба 
как лучшую меру стоимости — это в высшей степени ошибочный 
принцип. Притом же уважаемый член (г-н Уэстерн) приводил 
в защиту такой меры стоимости объединённый авторитет Локка 
и Адама Смита, которые утверждали, что средняя цена хлеба 
за 10-летний период представляет менее изменчивую меру, чем 
золото. Чтобы подкрепить это мнение, он привёл цены, взятые 
в соответствии с такими средними. Но крупная ошибка этой 
аргументации заключается в следующем: цитируемые авторы 
предполагали, что деньги, исходя из стоимости которых они 
обосновывали своё мнение о неизменности хлебного стандарта, 
представляют сами по себе неизменную меру, имеющую одну 
и ту же стоимость в течение всех лет, за которые выводилась 
средняя,— иными словами, для того чтобы доказать, что стои­
мость золота более изменчива, чем стоимость хлеба, они были 
вынуждены предположить с самого начала, что золото не изме­
няется в стоимости. Но если нельзя утверждать, что мера, кото­
рой определяется стоимость хлеба, не изменяет своей стоимости, 
то как можно сказать, что относительная стоимость хлеба не 
изменилась? («Слушайте, слушайте!») Если они должны допу­
стить, что эта мера изменчива,— а кто будет отрицать это? — 
то что станется со всеми их аргументами? («Слушайте, слу­
шайте!»)

Я не только не думаю, что хлеб является лучшей мерой стои­
мости, но я считаю его гораздо худшей мерой, более зависимой 
в своей внутренней стоимости от разных неустойчивых условий. 
Каковы действительные факты? В населённых странах люди 
вынуждены взращивать хлеб на землях худшего качества, чем 
та, какую они стали бы обрабатывать при отсутствии столь силь­
ного спроса на средства существования. Следовательно, 
в таких странах цена хлеба должна повыситься, чтобы 
вознаградить хлебопашца, или же этот товар должен быть 
получен извне путём косвенного применения более значи­
тельного капитала. Имеется целый ряд причин, воздейст­
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вующих на стоимость хлеба и делающих её поэтому измен­
чивым мерилом.

Улучшения в сельском хозяйстве удешевили хлеб; открытие 
новых удобрительных веществ, усовершенствование молоти­
лок — всё это имело тенденцию понизить цены. Наоборот, ве­
личина некоторых производственных затрат по отношению к 
капиталу, необходимому для обработки земли, а также рост 
населения, которое нужно снабдить пищей, имели тенденцию 
увеличивать цену.

Таким образом, всегда существовали два фактора цены хле­
ба, действовавших одновременно и конкурировавших друг с 
другом; один уменьшал, а другой увеличивал цену этого 
товара,— как же можно в таком случае говорить, что стоимость 
хлеба представляет наименее изменчивую меру? («Слушайте, 
слушайте!») Аргументация Адама Смита включала также и 
следующее соображение: хлеб является более постоянным 
мерилом на том основании, что для поддержания существо­
вания одного человека требуется в общем одно и то же коли­
чество хлеба. Это возможно, но издержки его производства 
тем не менее изменяются всё-таки, и это должно регулировать 
его цену. Я вполне соглашаюсь с уважаемым членом палаты от 
Эссекса, что существует также ряд обстоятельств, воздейст­
вующих на стоимость золота, но одни носят постоянный, а 
другие временный характер.

Большая или меньшая производительность рудников яв­
ляется одной из постоянных причин; спрос на золото для нужд 
денежного обращения или производства утвари вследствие воз­
растающего богатства и населения был временной причиной, 
хотя, вероятно, значительной продолжительности. Спрос на 
шляпы или сукно повысил бы стоимость этих товаров, но как 
только необходимое количество капитала было бы затрачено на 
производство требующегося увеличения их количества, стои­
мость их упала бы до прежнего уровня. То же самое верно 
относительно золота: возросший спрос повысил бы его стоимость 
и в конце концов привёл бы к возросшему предложению его, 
тогда его стоимость понизилась бы до своего первоначального 
уровня при условии, что не возросли одновременно и издержки 
его производства. Нет более верного принципа, чем тот, со­
гласно которому издержки производства являются регулятором 
стоимости, а спрос оказывает на неё только временное действие. 
Уважаемый член (г-н Уэстерн) привёл детально разработанные 
данные, сопоставляющие количество уплаченных в различные 
периоды налогов со значительно изменяющейся стоимостью 
квартера пшеницы на основе стоимости последней; из этого 
сопоставления он сделал вывод об огромном падении стоимости 
денег. Тан вот, если эти вычисления и практическое применение
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их имеют какое-нибудь значение, то они должны применяться во 
все времена так же, как и в настоящее время. Пусть же уважае­
мый член палаты распространит в таком случае свои расчёты 
на более ранние времена, тогда мы увидим, насколько приме­
нимы его рассуждения. Если речь пойдёт, в частности, о тех 
трёх годах, которые я назову, то расчёты уважаемого джентль­
мена будут выглядеть несколько иначе, чем при отнесении их 
к настоящему времени. Цена пшеницы составляла в 1796 г. 
72 шилл. за квартер, в 1798 г. (только два года спустя) она упала 
до 50 шилл., в 1801 г. (а в течение всего этого периода стоимость 
денег почти не изменилась) цена пшеницы поднялась неимовер­
но высоко — до 118 шилл. («Слушайте!») Так велики были коле­
бания цены хлеба в течение всего лишь трёх лет.

Итак, палата имеет перед собой опыт столь краткого периода, 
как три года, и изменения цен за это время. Уважаемый джентль­
мен принимал в своей аргументации, что цена пшеницы 
должна быть постоянно такой, какой она является в данный 
период.

Я же полагал, что она отнюдь не будет постоянной; я ожидал, 
что она поднимется; и, разумеется, если бы настоящая цена не 
была достаточной ценой, то было бы невозможно, чтобы она не 
увеличилась, ибо производство ни в коем случае не могло бы 
продолжаться в течение значительного периода времени при 
недостаточных ценах. В течение трёх лет цена квартера пшеницы 
изменялась в пределах от 50 до 118 шилл. Н о в  1803 г., когда 
наше денежное обращение было обесценено гораздо сильнее, 
чем в каком-либо предшествовавшем году, цена её снова упала 
до 56 шилл. В 1810 г. она достигла 106 шилл., а в 1814 г. пони­
зилась до 73 шилл. Изменения, говоря кратко, были беско­
нечны и постоянны. («Слушайте!») Что касается цены муки, я 
установил, что в 1801 г. в июле продовольственное бюро в Депт­
форде платило 124 шилл. за мешок муки. В декабре того же года 
оно платило только 72 шилл. В декабре 1802 г. оно платило за 
тот же самый товар и в том же самом количестве 52 шилл., 
в декабре 1804 г.— 89 шилл., и в последующие годы цена мешка 
колебалась последовательно от 99 до 50 шилл., короче говоря, 
была так неопределённа, как только возможно. («Слушайте!») 
Я привожу все эти детали с целью показать, что цена хлеба по­
стоянно колебалась и изменялась. Было бы удивительно, если 
бы это было не так. Уважаемый джентльмен выразил надежду, 
что ни один член этой палаты, питающий противоположное убеж­
дение, не откажется из мотивов ложной гордости или из-за 
предрассудка признать какую-нибудь ранее совершённую им 
ошибку, в которую он мог впасть при рассмотрении этих вопро­
сов. Я могу уверить уважаемого джентльмена, что, поскольку 
дело касается меня, я не позволю себе поддаться влиянию глупой
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гордости этого рода. Уважаемый джентльмен сделал ряд доста­
точно подробных замечаний по поводу представленного палате 
показания г-на Тука, в котором он рассматривает влияние изо­
билия товаров на понижение цен. Говорят, что цены упали 
значительно больше чем на 10%, но г-н Тук отметил особо, 
что из всех упомянутых им товаров нет ни одного, о по­
нижении стоимости которого он не мог бы дать объяснений. 
Общее количество предметов потребления, доставленных на 
наши рынки в продолжение периода, о котором говорил ува­
жаемый джентльмен, превзошло количество, доставленное в те­
чение какого-либо прежнего периода; среди же импортирован­
ных товаров были некоторые, как сахар и хлопок, цены которых 
продолжали с тех пор падать. Но это, несомненно, не могло быть 
неожиданностью для палаты, наблюдавшей рост их количества. 
Уважаемый джентльмен много распространялся об убытках, 
которые страна потерпела, по его мнению, вследствие займов, 
заключённых в периоды низких цен государственных фондов; 
чтобы сделать эти невыгоды ещё более явными, уважаемый 
джентльмен произвёл расчёты в стоимости квартера пшеницы 
по хлебным ценам тех времён. Затем уважаемый джентльмен 
указал на повышение цен фондов со времени заключения мира 
и сказал: «Чтобы уплатить этот капитал по существующей стои­
мости денег, я требую добавочного количества квартеров хлеба». 
Всякий, кто слышал речь уважаемого джентльмена, естественно, 
предположил бы, что повышенно цены фондов было необходимо 
связано с возросшей стоимостью денег. Но это не могло быть так; 
если бы стоимость денег имела к этому какое-нибудь отношение, 
то это дало бы противоположный эффект. Изменение стоимости 
денег не имеет никакого отношения к этому вопросу; если бы 
дивиденды выплачивались на основании более дорогого стан­
дарта, то и цены исчислялись бы также на основе этого дорогого 
стандарта, а если бы дивиденды оплачивались на основании 
менее дорогого стандарта, то и цены также исчислялись бы на 
базе такого стандарта. В продолжение американской войны 
трёхпроцентные консоли продавались по такому низкому кур­
су, как 53, а затем они поднялись до 97. В то время не делалось 
попыток воздействия на денежное обращение. Какое поэтому 
могла иметь отношение к цене фондов стоимость обращающихся 
денег? Если кто-нибудь нуждается теперь в деньгах под заклад­
ные, он может получить их из 4%, между тем как в продолже­
ние последней войны он вынужден был платить 7 или 8% и к 
тому же доставать деньги окольным путём. Вся аргументация 
может быть сведена к констатированию простого факта, кото­
рый заключается в следующем: те, кто инвестирует теперь де­
нежные суммы в государственных фондах, получают за них 
низкий процент; те, кто инвестировал деньги во время войны,
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получали значительный процент. Что касается аргумента, кото­
рый был выдвинут моим уважаемым другом, членом от Шрюсбери 
(г-ном Беннетом^, то я не могу согласиться с ним. Мой уважае­
мый друг утверждал, что вся потеря от перечеканки денег в 
царствование короля Вильяма, когда они были возвращены из 
обесцененного в здоровое состояние, составляла около 2,5 млн. 
ф. ст.; в эту сумму он оценивал неудобства и потери для от­
дельных лиц. Но мой уважаемый друг забыл, что во всех стра­
нах имелись обязательства на сумму во много раз большую, чем 
наличные деньги, и что, следовательно, потеря должна была быть 
гораздо значительнее, чем её оценивает мой уважаемый друг. 
Сумма, на которую были выданы обязательства, могла в дейст­
вительности превышать сумму денег в 20 или в 50 раз, поэтому 
интересы отдельных сторон были бы затронуты соответственно. 
Было совершенно ясно, что всякое изменение, произведённое 
в стоимости обращающихся денег, должно по необходимости 
затронуть как в настоящее время, так и во все другие времена 
либо одну, либо другую сторону, связанную этими обязательст­
вами; но такой эффект произведённой реформы был совершенно 
естественным и неизбежным. Возвращаясь к вопросу, нахо­
дящемуся на рассмотрении палаты, я должен сказать, что пред­
ложение уважаемого члена палаты от Эссекса было рассчитано 
на пробуждение и возобновление тревоги, которая, как я на­
деялся, уже давно улеглась. Оно было рассчитано на возмож­
ность причинить много вреда. («Слушайте!») Если бы имелся 
какой-нибудь шанс, что предложение уважаемого джентльмена 
получит поддержку палаты, то успех его должен будет сопро­
вождаться теми последствиями, о которых так красноречиво 
и подчёркнуто говорил на прошлом заседании мой достоуважае­
мый друг (г-н Гэскиссон). Всякий человек старался бы всеми 
силами избавиться от денег, которые могли бы подвергнуться 
громадному и немедленному обесценению. Каждый старался бы 
извлечь их из обращения, судьбу которого он предвидел; он 
непосредственно обратил бы их в золото, суда, товары — в иму­
щество любого рода, которое могло бы, по его мнению, скорее 
сохранить постоянную стоимость, чем деньги. Я думал, что 
мера, принятая в 1819 г., была гибельной для провинции глав­
ным образом из-за неосновательной паники, которую она созда­
вала в умах некоторых людей; к этому следует также прибавить 
те неопределённые опасения, которые весьма сильны у людей, 
всегда боящихся,что случится что-нибудь такое, сущность чего 
они сами не могут определить. Эта паника теперь улеглась, 
эти опасения рассеялись; обесценение стоимости наших 
денег, которое мы имели несколько лет тому назад, веро­
ятно, не повторится в будущем, если мы будем и дальше со­
хранять принятые нами меры; я Думаю поэтому, что изменять
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закон, нарушение которого опрокинуло бы установленный 
нами великий принцип, было бы самой немудрой вещью 
в мире.

Я льщу себя надеждой, что после страданий, которые страна 
пережила вследствие закона о приостановке размена банкнот 
Английским банком, подобная мера никогда больше не будет 
принята.

Мой уважаемый друг (г-н Беннет) констатировал, что обес­
ценение стоимости денег составляло в 1813 г. около 42%. Я ду­
маю, что мой уважаемый друг чересчур преувеличил размер 
обесценения. Высшая цена, которой когда-либо достигало зо­
лото, да и то только на короткое время, составляла 5 ф. ст. 
10 шилл. за унцию. Даже и в этом случае банкнота была обес­
ценена только на 29%, потому что на 5 ф. ст. 10 шилл. в банкно­
тах можно было купить такое же количество товаров, как и на 
3 ф. ст. 17 шилл. 10Уъ пенс, в золотой монете. Если, таким об­
разом, 5 ф. ст. 10 шилл. в банкнотах стоили 3 ф. ст. 17 шилл. 
10/4 пенс, в золоте, то 100 ф. ст. в банкнотах стоили 71 ф. ст. 
золотом, а 1 ф. ст.— 14 шилл., что представляет обесценение на 
29%, а не на 42%, как заявил мой уважаемый друг. При дру­
гом способе формулировать это положение может действитель­
но казаться, что стоимость денег повысилась теперь на 42%: 
если банкнота, стоившая в 1813 г. 14 шилл., стоит в настоящее 
время 20 шилл., то банкнота, стоившая тогда 100 ф. ст., стоит 
теперь 142 ф. ст.; но, как я уже заметил, нет ничего более труд-г 
ного, как определить изменения стоимости денег. Чтобы сделать 
это сколько-нибудь точно, мы должны были бы иметь неизмен­
ную меру стоимости, но такой меры мы никогда не имели и ни­
когда не будем иметь. В данном случае стоимость золота могла 
упасть, а стоимость бумажных денег повыситься; следователь­
но, когда они встречаются и находятся в паритете друг с дру­
гом, то повышение стоимости бумажных денег может не рав­
няться целиком прежней разности между ними. Итак, никто не 
может определить с точностью стоимость денег для какого-либо 
отдельного периода. Когда мы говорили об обесценении, мы 
всегда имели стандарт, с помощью которого это обесценение 
могло быть измерено. Меня сильно удивил другой аргумент, 
выдвинутый моим уважаемым другом (г-ном Беннетом): он возра­
жал против поправки моего достопочтенного друга (г-на Гэс- 
киссона)натом основании, что она не даёт ему достаточной гаран­
тии против возможности нового изменения денежного стандарта 
когда-либо в будущем. Он, повйдимому, опасался, что при 
известных условиях могут снова прибегнуть к мероприятию 
1797 г. Говоря коротко, мой уважаемый друг (г-н Беннет) 
стоял за сохранение денежного стандарта, установленного 
биллем г-на Пиля, и тем ие меиее сейчас же прибавил — это
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показалось мне в высшей степени непоследовательным,— что 
будет голосовать за предложение уважаемого члена палаты от 
Эссекса (г-на Уэстерна), направленное на изменение этого стан­
дарта.

Г-н Рикардо кончил свою речь, извинившись перед палатой за то, что 
так долго злоупотреблял её снисходительностью.

Палата приступила к голосованию в три часа утра.
Оказалось, что за поправку голосовало 194

Против 30
Большинство 164.
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ПРЕДИСЛОВИЕ МАК-КУЛЛОХА

По окончании сессии парламента и по возвращении в провин­
цию Рикардо имел намерение использовать часть своего до­
суга, чтобы подготовить к опубликованию следующую работу: 
он выработал план, при осуществлении которого государство 
могло бы, по его мнению, получать прибыль от эмиссии бумаж­
ных денег, причём гарантии против неудобств, свойственных 
бумажному обращению, отнюдь не должны были уменьшиться. 
Было известно, что ещё до своей последней болезни он привёл 
своё намерение в исполнение, и после смерти среди его бумаг 
найдены были приводимые здесь страницы. Неизвестно, счи­
тал ли Рикардо необходимым какое-либо изменение или допол­
нение, за исключением одного лишь пункта. Закончив работу, 
он показал свою рукопись одному из членов своей семьи, нахо­
дившемуся в это время около него; последний указал ему на те 
трудности, которые могли встретиться в провинции при полу­
чении денег для путевых издержек, если бы банкноты одного 
округа не оплачивались в другом. Рикардо признал, что для 
устранения этого неудобства следует принять какие-нибудь 
меры, но думал, что для этого было бы достаточно какого-ни­
будь весьма простого мероприятия. Повидимому, он не успел 
изложить, какое именно мероприятие казалось ему пригодным 
для этой цели, и друзья его сочли самым лучшим опубликовать 
рукопись с этим пояснением в том самом виде, в каком она 
была найдена.
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Английский банк выполняет две банковские операции, ко­
торые совершенно отличны одна от другой и не имеют никакой 
необходимой связи друг с другом: он выпускает бумажные день­
ги, заменяющие металлические, и авансирует деньги в виде ссуд 
купцам и другим лицам.

Что обе эти банковские операции не имеют между собой ни­
какой необходимой связи, вытекает со всей очевидностью из 
следующего: они могут выполняться двумя отдельными учреж­
дениями без малейшего ущерба как для страны, так и для куп­
цов, для которых такие ссуды весьма удобны.

Предположим, что у Английского банка отнята привилегия 
эмиссии бумажных денег и что в дальнейшем последняя будет 
предоставлена только государству с подчинением его той же рег­
ламентации, какой в настоящее время подчиняется Английский 
банк, т. е. с обязательством оплачивать свои банкноты по предъ­
явлении звонкой монетой,— как может пострадать от этого 
хотя бы в малейшей степени национальное богатство? Мы совер­
шали бы тогда, как и теперь, все сделки и вели бы торговлю 
страны при помощи дешёвого орудия обращения — бумажных 
денег, вместо дорогого — металлических денег; мы точно так 
же получали бы все выгоды, проистекающие от того, что эта 
часть национального капитала становится производительной, 
принимая форму сырого материала, пищи, одежды, машин и 
инструментов, вместо того чтобы оставаться бесполезной в 
форме металлических денег.

Государство или правительство по полномочию государства 
должно Английскому банку сумму, значительно большую, чем 
вся сумма банкнот, находящихся в обращении; правительство 
должно Английскому банку не только 15 млн. ф. ст.— первона­
чальный капитал, который был отдан в ссуду государству из 
3% ,— но и ещё несколько миллионов, которые авансированы 
ему под билеты казначейства, аннуитеты м пенсии в размере по-
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ловинного жалованья и другие обязательства. Очевидно, следо­
вательно, что если бы правительство было само единственным 
эмиссионером бумажных денег, а не занимало их у Английского 
банка, то разница касалась бы только процентов: Английский 
банк перестал бы получать их, а правительство — платить их, 
но все остальные классы общества находились бы в таком же 
положении, как и в настоящее время. Очевидно также, что в об­
ращении находилось бы ровно столько же денег; в этом отно­
шении было бы совершенно безразлично, выпускаются ли 16 млн. 
ф. ст. бумажных денег, находящиеся теперь в обращении в 
Лондоне, правительством или какой-либо банковской корпо­
рацией. Купцы не испытывали бы никакого стеснения из-за 
трудности получить обычный кредит путём учёта векселей 
или каким-либо другим способом: прежде всего объём таких 
ссуд должен в основном зависеть от количества денег, находя­
щихся в обращении, последнее же было бы точно таким же, как 
и прежде; далее, Английский банк должен был бы давать взай­
мы купцам такую же долю находящихся в обращении денег, не 
бблыпую и не меньшую.

Если верно, что ссуды, выданные правительству Английским 
банком, превышают всю сумму банкнот последнего, находя­
щихся в обращении,— а я полагаю, что вполне доказал это,— 
то часть его ссуд правительству, а также все его ссуды другим 
лицам, очевидно, должны быть сделаны из других фондов, нахо­
дящихся в его владении или распоряжении; этими фондами он 
продолжал бы владеть и после того, как правительство пога­
сило бы свой долг ему и все его банкноты были бы извлечены 
из обращения. Пусть не говорят поэтому, что, поскольку 
речь идёт об эмиссиях бумажных денег, хартия Английского 
банка должна быть возобновлена на том основании, что если 
бы это не было сделано, то купцы были бы лишены обычных спо­
собов получения кредита; надеюсь, я доказал, что они будут иметь 
не меньшую возможность заключать займы, чем прежде.

Можно сказать, однако, что если бы Английский банк был 
лишён той части своих операций, которая состоит в выпуске бу­
мажных денег, то у него не было бы стимула продолжать своё 
существование в форме акционерной компании, и он решил бы 
тогда ликвидировать товарищество. Это, по-моему, совершенно 
не так, ибо он мог бы всё же использовать с прибылью свои 
собственные фонды. Но предположим, что я неправ и что компа­
ния была бы распущена. Какие неудобства испытала бы благо­
даря этому торговля? Объединённым капиталом компании мо­
жет управлять несколько директоров, выбранных общим собра­
нием владельцев, или же этот капитал может быть разделён 
между самими владельцами так, что каждая часть его будет 
находиться в ведении того лица, которому она принадлежит.
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Но разве это может изменить действительные размеры капи­
тала или тот эффект, какой он даёт при использовании его для 
коммерческих целей? Вероятно, он ни при каких условиях не 
будет находиться в ведении индивидуальных владельцев, а бу­
дет собран в массу или в массы, и им будут управлять с бблыпим 
умением и бережливостью, чем им управляет теперь Английский 
банк. Слишком много значения придавалось всегда тем выго­
дам, которые торговля извлекает из услуг, оказываемых ей 
Английским банком. Я считаю их совершенно незначительными 
в сравнении с услугами, оказываемыми купцам частными фон­
дами отдельных лиц. Мы знаем, что в настоящее время ссуды, 
выдаваемые Английским банком купцам путём учёта, представ­
ляют ничтожную сумму; имеется также множество показаний, 
свидетельствующих, что эти ссуды никогда и не были очень зна­
чительны. Все фонды, находившиеся в распоряжении Англий­
ского банка в течение последних 30 лет, хорошо известны. Они 
состояли из его собственного капитала и накоплений и из сум­
мы правительственных вкладов, а также вкладов отдельных 
лиц, пользующихся Английским банком в качестве банкира. 
Из этого совокупного фонда должна быть вычтена сумма метал­
лической наличности и слитков в сундуках банка, сумма аван­
сов предъявителям квитанций на займы, заключаемые каждый 
год, и сумма авансов, выдаваемых правительству тем или иным 
путём. Только остаток, получающийся после всех этих вычетов, 
мог быть использован для коммерческих целей; будь его раз­
меры установлены, он, я уверен в том, оказался бы сравни­
тельно небольшим.

Один остроумный человек сделал на основании предъявлен­
ных парламенту в 1797 г. документов, в которых Английский 
банк, принял известное число за единицу и привёл далее шкалу 
своих учётов за различные годы, следующее вычисление: он 
сравнил эту шкалу с другими документами, также предъявлен­
ными парламенту, и вычислил, что сумма денег, выдававшаяся 
в ссуду купцам путём учёта, колебалась в течение трёх с поло­
виной лет, предшествовавших 1797 г., от 2 млн. до 3 700 тыс. 
ф. ст. Это — ничтожная сумма для такой страны, как наша; 
она должна составлять только незначительную часть тех сумм, 
которые ссужаются с такими же целями частными лицами. 
В 1797 г. ссуды, выданные Английским банком только прави­
тельству, не считая принадлежащего банку капитала, также от­
данного в ссуду правительству, превышали больше чем в три 
раза сумму ссуд, выданных всей массе купцов.

В последнюю сессию парламента для рассмотрения закона о 
залогах, а также отношений между отправителями товаров из- 
за границы и их получателями был назначен Комитет палаты 
общин. Этот Комитет вызвал для дачи показаний г-на Ричард­
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сона, представляющего фирму Ричардсон, Оверенд и К0, и 
видных учёных маклеров в Сити.

€Вопрос. Не имеете ли вы обыкновение учитывать по вре­
менам в широком размере векселя маклеров и других лиц, вы­
даваемые под залог товаров, находящихся в их руках?

Ответ. В очень значительном размере.
Вопрос. Не вели ли вы дело учёного маклера и денежного 

агента в весьма обширном размере, значительно большем, 
чем кто-либо другой в этом городе?

Ответ. Думаю, что в значительно больших размерах.
Вопрос. На сумму в несколько миллионов ежегодно?
Ответ. На сумму во много миллионов: около 20 млн. еже­

годно, иногда больше».
Показания г-на Ричардсона достаточно доказывают, по- 

моему, что размеры операций такого рода, в которых Англий­
ский банк не принимает никакого участия, очень велики. 
Может ли кто-нибудь сомневаться, что если бы Английский банк 
прекратил своё существование и разделил свои фонды между 
отдельными владельцами, то операции г-на Ричардсона и дру­
гих, занимающихся тем же делом, значительно разрослись бы. 
С одной стороны, к ним чаще обращались бы для получения денег 
путём учёта, а с другой — люди, имеющие свободные деньги, 
обращались бы к  ним, чтобы найти применение для этих денег. 
То же, а не большее количество денег потребовалось бы для 
предприятий этого рода; но если бы ни Английский банк, ни 
отдельные владельцы, лично управляющие принадлежащими 
им фондами, не использовали этих денег, то они неизбежно на­
шли бы свой путь, по прямому или по обходному каналу, в ру­
ки г-на Ричардсона или какого-нибудь другого денежного аген­
та и были бы использованы ими для поднятия торговли и 
поощрения промышленности страны, ибо никаким другим спосо­
бом нельзя сделать эти фонды в большей мере доходными для 
тех, кому они принадлежат.

Если мой взгляд на этот предмет правилен, то ясно, что тор­
говля страны ничуть не пострадает от того, что Английский банк 
будет лишён права выпускать бумажные деньги, если, конечно, 
правительство будет выпускать таковые в размерах, равных 
банковскому обращению; единственным последствием лишения 
Английского банка этой привилегии было бы перемещение при­
были, получающейся от процента по выпускаемым таким обра­
зом деньгам, от банка к правительству.

Однако остаётся ещё одно возражение, на которое следует 
обратить внимание читателя.

Говорят, что правительство не может быть облечено пра­
вом выпуска бумажных денег без риска, что оно, наверное, 
будет злоупотреблять им и что всякий раз, когда ему настоя­
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тельно понадобятся деньги для ведения войны, оно перестанет 
платить по своим билетам звонкой монетой по предъявлению; 
начиная с этого момента деньги превратятся в правительствен- 
ные бумаги с принудительным курсом. Надо признать, что об­
лечение правительства как такового, иначе говоря — мини­
стров, правом выпуска бумажных денег представляло бы боль­
шую опасность.

Н о я  предлагаю вручить это право комиссарам, которые мо­
гут быть лишены своего официального положения только путём 
голосования одной или обеих палат парламента. Я предлагаю 
также принять меры предупреждения против всяких сно­
шений между этими комиссарами и министрами, запретив вся­
кого рода денежные сделки между ними. Комиссары не должны 
ни под каким предлогом ссужать деньги правительству или 
находиться даже в малейшей степени под его контролем или 
влиянием. Над комиссарами, в такой мере независимыми от 
них, министры имели бы меньше власти, чем они имеют теперь 
над директорами Английского банка. Опыт показывает, как 
мало последняя корпорация способна была сопротивляться 
уговорам министров и как часто её убеждали увеличивать ссуды 
под билеты и боны казначейства. Это происходило как раз 
тогда, когда, по её собственному заявлению, такое увеличение со­
провождалось величайшим риском и для Английского банка и 
для государственных интересов. Ознакомление с перепиской 
между правительством и Английским банком, предшествовавшей 
приостановке им платежей в 1797 г., показывает, что, по мнению 
Английского банка, необходимость этой меры была вызвана 
(в этом банк, по моему мнению, ошибался) частыми и настоя­
тельными требованиями увеличения ссуд со стороны прави­
тельства. А раз это так, то я спрашиваю: не обладала ли бы 
страна большей гарантией против всяких влияний на умы эмис- 
сионеров бумажных денег, побуждающих их отклоняться от 
строгой линии своих обязанностей, если бы бумажные деньги 
этой страны выпускались комиссарами на основе предложен­
ного мною плана, а не Английским банком, как он теперь ор­
ганизован? Если правительство нуждалось в деньгах, то его 
надо было обязать взимать их законным путём: облагая 
народ налогами, выпуская и продавая билеты казначейства, 
путём фундированных займов или же займов в одном из много­
численных банков, существующих в стране, но ни в каком слу­
чае нельзя было позволить, чтобы оно занимало их у тех, кто 
имеет право выпуска денег.

Если бы фонды комиссаров увеличились настолько, что у 
них оставался бы излишек, который можно было бы использо­
вать с выгодой, то пусть они открыто покупали бы на рынке за 
этот излишек правительственные обязательства. Если же, на­
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против, для них сделалось бы необходимым сократить свои вы­
пуски, не уменьшая своего запаса золота, то пусть они продают 
имеющиеся у них обязательства тем же порядком на открытом 
рынке. При таком порядке пришлось бы пожертвовать ничтож­
ной суммой, равной биржевой премии, которую предположи­
тельно получают те, кто употребляет свой капитал и свой опыт 
на сделки с государственными бумагами; но в таком важном деле 
эта сумма не имеет никакого значения. Следует вспомнить, что 
благодаря большой конкуренции в этого рода делах биржевая 
премия сводится к очень незначительной доле и что сумма таких 
сделок никогда не может быть велика; размеры обращения удер­
живаются на своём надлежащем уровне при помощи незначи­
тельного сокращения или расширения размеров находящегося 
в сундуках комиссаров сокровища в монете и слитках. Вложить 
деньги в покупку бумаг, приносящих проценты, явилось бы це­
лесообразным лишь в период, когда благодаря росту богатства 
и процветанию страны для неё потребовалось бы непрерывно уве­
личивающееся количество средств обращения; продать же часть 
этих бумаг потребовалось бы лишь в противоположном случае. 
Ясно, таким образом, что можно добиться полнейшей гарантии 
против влияния, которое, как это может показаться на первый 
и поверхностный взгляд, правительство может иметь на эмис­
сионную деятельность Национального банка; благодаря орга­
низации такого учреждения вся сумма процентов, которые упла­
чиваются теперь правительством Английскому банку, стала бы 
частью национальных ресурсов.

Я предложил бы, таким образом, следующий план учреж­
дения Национального банка:

1. Назначаются пять комиссаров, которым вручается ис­
ключительное право выпуска всех бумажных денег страны.

2. По истечении срока хартии Английского банка в 1833 г. 
комиссары должны выпустить на 15 млн. ф. ст. бумажных денег, 
составляющих отданный в ссуду правительству капитал банка. 
Таким образом, этот долг будет погашен, и уплата 3% по этой 
ссуде с этого времени прекращается.

3. В этот же день комиссары должны будут выпустить на 
10 млн. ф. ст. бумажных денег, использовав их следующим обра­
зом: на известную часть этой суммы, какую они сочтут достаточ­
ной, они должны купить у Английского банка или у других 
лиц золотые слитки, а на остаток они должны выкупить в тече­
ние шести месяцев после названного дня часть правительствен­
ного долга Английскому банку по билетам казначейства. Вы­
купленные таким образом билеты казначейства должны в даль­
нейшем оставаться в распоряжении комиссаров.

4. Английский банк должен взять на себя обязательство вы­
купить через наиболее короткий промежуток времени после
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истечения срока своей хартии все свои банкноты, находящиеся в 
обращении, оплатив их новыми банкнотами, выпущенными пра­
вительством. Он не должен платить по ним золотом, но обязан 
всегда держать резерв новых банкнот, равный по своей сумме 
его собственным банкнотам, остающимся в обращении.

5. Банкноты Английского банка будут иметь хождение в те­
чение шести месяцев по истечении срока хартии банка, после 
чего они не будут больше приниматься правительством в 
уплату налогов.

7 *. В продолжение шести месяцев по истечении хартии 
Английского банка банкноты провинциальных банков должны 
прекратить своё хождение, банки же, их выпустившие, будут 
обязаны платить по ним, подобно Английскому банку, прави­
тельственными банкнотами. Они будут иметь право платить по 
своим банкнотам золотой монетой, если они это предпочтут.

8. Для того чтобы держатели правительственных банкнот, 
живущие вне городов, имели все гарантии, в различных горо­
дах будут назначены агенты, обязанные удостоверять по предъ­
явлении подлинность банкнот, прилагая к ним свою подпись, 
после чего такие банкноты будут обмениваться только в том 
округе, где они получили соответствующую подпись.

9. Банкноты, выпущенные в данном округе или носящие 
подпись агента этого округа, не должны оплачиваться в другом; 
однако при внесении известной суммы этих банкнот в качестве 
вклада в окружной банк, первоначально выпустивший или под­
писавший их, можно получить вексель на какой-нибудь другой 
округ, оплачиваемый в банкнотах последнего.

10. Банкноты, выпущенные в провинции, не будут оплачи­
ваться монетой в провинции же, но за такие банкноты можно 
получать векселя на Лондон, которые будут оплачиваться там 
монетой или лондонскими банкнотами по выбору предъявителя.

11. Если кто-либо внесёт в лондонское отделение вклад моне­
той или лондонскими банкнотами, то он может получить век­
сель, оплачиваемый банкнотами любого округа, который он 
должен назвать при получении векселя. Точно так же всякий, 
кто вносит в лондонское отделение вклад монетой, может полу­
чить лондонские банкноты на такую же сумму.

12. Комиссары будут обязаны покупать в Лондоне любое ко­
личество золота стандартной пробы, превышающее 100 унций 
весом, какое только может быть им предъявлено, по цене, не 
меньшей чем 3 ф. ст. 17 шилл. 6 пенс, за унцию.

13. С момента учреждения Национального банка комиссары 
будут обязаны платить по своим банкнотам и векселям золотой 
монетой по требованию.

♦ В подлиннике шестой параграф отсутствует.
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14. Немедленно по учреждении Национального банка будут 
выпускаться банкноты достоинством в 1 ф. ст. и выдаваться по 
требованию всем в обмен за банкноты более крупного достоин­
ства, если лицо, представляющее последние, предпочитает такие 
однофунтовые банкноты монете. Это правило остаётся в силе толь­
ко в течение одного года, поскольку делокасается Лондона, но дол­
жно иметь постоянную силу для всех провинциальных округов.

15. Следует твёрдо запомнить, что в провинциальных окру­
гах агенты не будут обязаны давать ни банкнот за монету, ни 
монету за банкноты.

16. Комиссары должны действовать в качестве всеобщего 
банкира для всех государственных ведомств, точно так же как 
это делает в настоящее время Английский банк, но они не долж­
ны выполнять такой функции ни по отношению к какой-либо 
корпорации, ни по отношению к отдельному лицу.

По содержанию статьи 1 я уже высказался. Комиссаров, по 
моему мнению, должно быть пять; они должны получать соот­
ветствующее жалованье за работу, которую должны будут 
выполнять и контролировать; они должны назначаться прави­
тельством, но не смещаться им.

Статья 2 относится к способу, каким новое бумажное обра­
щение должно заместить старое. Как это предусмотрено выше, 
будет выпущено на 25 млн. ф. ст. бумажных денег. Эта сумма не 
будет слишком велика для обращения всей страны, но если бы 
она оказалась такой, то излишек может быть обменён на золо­
тую монету или же комиссары продадут часть своих билетов каз­
начейства и уменьшат, таким образом, объём бумажного обра­
щения. Имеются и другие способы, путём которых могла бы 
быть осуществлена замена старых банкнот новыми, если бы 
Английский банк работал совместно с комиссарами, но предла­
гаемый способ даст надлежащий эффект. Было бы желательно, 
чтобы правительство купило у Английского банка по справед­
ливой оценке все его здания, если бы он согласился расстаться 
с ними, а также взяло на службу всех его клерков и служа­
щих. Предоставление клеркам и служащим банка оплачивае­
мых занятий было бы лишь актом справедливости, для государ­
ства же было бы полезно иметь в своём распоряжении для 
ведения его дел столько опытных и испытанных работников. 
В мой план входит также полное прекращение оплаты Англий­
ского банка за управление делами национального долга сейчас 
же по истечении срока хартии банка; этой отраслью государст­
венной деятельности должны управлять и контролировать её 
комиссары.

Статья 3 предусматривает меры для депонирования надле­
жащего количества золотой монеты и слитков, так как без этого
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новое учреждение не могло бы функционировать. На деле в рас­
поряжении комиссаров было бы 14 млн. ф. ст. вместо 10 млн. 
Из одной из последующих статей видно, что комиссары будут 
действовать в качестве банкира для всех государственных ве­
домств, а так как опыт показал, что эти ведомства отдают 
в руки своего банкира в среднем 4 млн. ф. ст., то в добавление 
к 10 млн. комиссары получили бы эти 4 млн. Если бы 5 млн. ф. ст. 
были обращены на покупку монеты и слитков, то 9 млн. были 
бы инвестированы в переходных обязательствах. Если бы 8 млн. 
ф. ст. были инвестированы в золоте, то 6 млн. оставались бы на 
покупку билетов казначейства. Если бы после второй уплаты, 
произведённой комиссарами, государство было должно Англий­
скому банку ещё какую-либо сумму, то этот долг должен был 
быть покрыт путём займа или же сделан предметом специального 
соглашения между правительством и Английским банком.

Статьи 4 и 5 имеют в виду замену старых бумажных денег 
новыми и защищают Английский банк от оплаты звонкой моне­
той его банкнот, могущих находиться в обращении. Для дер­
жателей последних это не может сопровождаться никакими не­
удобствами, ибо Английский банк обязан давать им правитель­
ственные банкноты, которые обмениваются по предъявлении на 
золотую монету.

Статья 7 предусматривает меры для замещения старых про­
винциальных банкнот новыми. Провинциальные банки не встре­
тили бы никакого затруднения в деле получения для этой цели 
новых банкнот. Все их сделки завершаются в конечном счёте 
в Лондоне, и обращение их покоится на обязательствах, там 
депонированных. Располагая этими обязательствами, они 
могли бы получить требующееся им количество денег, чтобы 
обеспечить платежи по своим банкнотам; следовательно, про­
винция никогда не испытывала бы недостатка в соответствую­
щем количестве средств обращения. Сумма находящихся в об­
ращении банкнот провинциальных банков оценивается при­
близительно в 10 млн. ф. ст.

Статья 8 предусматривает гарантии против обмана и под­
делки. Прежде всего бумажные деньги нельзя выпускать 
в каждом округе, их нужно высылать полностью из Лондона. 
Вполне справедливо поэтому, чтобы какой-нибудь государст­
венный агент занимался проверкой банкнот в таком количестве 
местностей, в каком это будет сочтено удобным. По истечении 
известного времени обращение каждого округа будет обслужи­
ваться банкнотами, выпущенными в этом же округе, но по фор­
мам, присланным для этой цели из Лондона.

Статья 9 предусматривает меры для возможно большего 
облегчения доставки переводов и платежей в любой округ 
страны. Если кто-нибудь желает уплатить в Иорке 1 тыс. ф. ст.
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лицу, живущему в Кентербери, и вносить с этой целью 
1 тыс. ф. ст. банкнотами, выпущенными в Иорке, агенту, 
находящемуся в этом городе, то он может получить вексель 
на 1 тыс. ф. ст., подлежащий оплате в Кентербери, в банк­
нотах этого округа.

Статья 10 обеспечивает платежи монетой в Лондоне по банк­
нотам каждого округа. Если кто-нибудь нуждается в Иорке 
в 1 тыс. ф. ст. монетой, то правительство не должно брать на 
себя расхода по их пересылке ему: он должен взять этот расход 
на себя. Такой суммой можно пожертвовать ради пользования 
бумажными деньгами. Если же жители данного округа не по­
желают пожертвовать этой суммой, они смогут пользоваться 
золотом вместо бумажных денег; однако они должны будут всё 
же взять на себя расходы, связанные с получением золота.

Статья 11, так же как и статья 9, заботится об облегчении 
доставки переводов и платежей во все части нашей страны.

Статья 12 предусматривает меры против слишком большого 
ограничения объёма бумажно-денежного обращения, обязывая 
комиссаров выпускать бумажные деньги во всякое время в об­
мен на золото по цене 3 ф. ст. 17 шилл. 6 пенс, за унцию. Регу­
лируя свои выпуски ценой золота, комиссары никогда не могут 
ошибиться. Было бы, быть может, целесообразно обязать их про­
давать золотые слитки по 3 ф. ст. 17 шилл. 9 пенс., тогда монета 
никогда не вывозилась бы, потому что её никак нельзя было бы 
получить дешевле 3 ф. ст. 17 шилл. 10/4 пенс, за унцию. При 
такой системе колебания цены золота могли бы иметь место лишь 
в пределах от 3 ф. ст. 17 шилл. 6 пенс, до 3 ф. ст. 17 шилл. 
9 пенс. Тщательно следя за рыночной ценой золота и увели­
чивая выпуск бумажных денег, когда эта цена приближается 
к 3 ф. ст. 17 шилл. 6 пенс, или падает ниже, и ограничивая их 
выпуск или извлекая из обращения небольшую часть их, 
когда цена золота приближается к 3 ф. ст. 17 шилл. 9 пенс, 
или подымается выше, комиссары должны были бы совер­
шить, вероятно, не больше дюжины сделок в год по покупке 
и продаже золота, поскольку же таковые производились бы, 
они всегда были бы выгодны и давали бы учреждению неболь­
шую прибыль. Однако так как в таком важном деле, как управ­
ление бумажно-денежным обращением большой страны, жела­
тельно всегда проявлять осторожность, то было бы правильно 
образовать большой запас золота, как это предложено в одной 
из предыдущих статей; такой запас был бы очень полезен при 
признании целесообразности регулировать от времени до вре­
мени вексельный курс с чужими странами путём вывоза золота, 
а также путём сокращения количества бумажных денег.

Статья 13 обязывает комиссаров платить по своим банкно­
там золотой монетой по требованию.
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Статья 14 предусматривает меры снабжения провинциаль­
ного обращения банкнотами достоинством в 1 ф. ст. Они должны 
выпускаться в Лондоне сейчас же после учреждения Нацио­
нального банка, а не впоследствии'; в дальнейшем же они будут 
контрассигнованы в провинции. Банкноты всех категорий, про­
нумерованные и подписанные, могут посылаться из Лондона 
в форме чека на имя провинциальных агентов. Получив их, 
агент должен будет контрассигновать их, прежде чем они вы­
пускаются в обращение; он должен быть строго ответственным 
за всё количество, посланное ему, точно так же как служащие, 
распределяющие гербовые марки, ответственны за всю сумму 
марок, посланных им. Едва ли необходимо отметить, что про­
винциальные агенты должны находиться в постоянной пере­
писке с лондонским округом с целью сообщения сведений о 
всех своих операциях. Предположим, что провинциальный 
агент дал 100 банкнот в 1 ф. ст. за банкноту в 100 ф. ст.; он 
должен сообщить об этом факте, отсылая в то же время круп­
ную банкноту, за которую он отдал мелкие купюры. Его счёт 
в Лондоне будет соответственно кредитован или дебитован. 
Если он получает 100 ф. ст. банкнотами и выдаёт вексель на 
другой округ, он должен послать уведомление как в лондон­
ский округ, так и в округ, на который он выдал вексель, отсы­
лая при этом, как и в прежнем случае, банкноту. Его счёт 
будет закредитован на 100 ф. ст., а агент другого округа будет 
считаться должником на эту сумму. Нет необходимости входить 
в дальнейшие детали; я, быть может, сказал уже и так слишком 
много, но я стремился показать, что гарантия против подлога 
является при такой системе почти совершенной; все документы 
по каждой сделке выпускались бы первоначально в Лондоне и 
должны были бы либо быть возвращены в Лондон, либо нахо­
диться в руках провинциального агента.

Статья 15 является только пояснительной по отношению 
к некоторым из предыдущих статей.

Статья 16 постановляет, что комиссары должны действо­
вать как банкир для всех государственных ведомств и только 
для государственных ведомств.

Если бы предлагаемый нами план был принят, страна 
сберегла бы, вероятно, по самому умеренному подсчёту 
750 тыс.ф.ст. в год. Предположим, что обращение бумажных денег 
составляет 25 млн. ф. ст., а правительственные вклады — 4 млн., 
всего — 29 млн. ф. ст. Были бы сбережены проценты на всю 
эту сумму, за исключением, быть может, 6 млн. ф. ст., которые 
считалось бы необходимым сохранить в качестве депозитов 
в золотой монете и слитках и которые, следовательно, были бы 
непроизводительны. Итак, сберегая 3% только с 23 млн. ф. ст., 
государство выиграло бы 690 тыс. ф. ст, К этому следует
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прибавить 248 тыс. ф. ст., которые теперь платятся за 
управление национальным долгом, вместе же это составляет 
938 тыс. ф. ст. Предположим теперь, что расходы состав­
ляют около 188 тыс. ф. ст.; в распоряжении государства 
остаётся, следовательно, ежегодно сбережение, или выигрыш, 
в 750 тыс. ф. ст.

Читатель заметит, что согласно нашему плану никто, кроме 
комиссаров в Лондоне, не будет иметь права выпускать само­
стоятельно банкноты. В провинции агенты отдельных округов, 
связанные с комиссарами, могут давать банкноты одной кате­
гории вместо банкнот другой; они могут давать векселя под 
банкноты или банкноты за векселя, выданные на них, но в пер­
вую очередь каждая из этих банкнот должна быть выпущена 
комиссарами в Лондоне. Всё происходит, таким образом, 
строго с их ведома. Если в силу каких-нибудь обстоятельств 
денежное обращение окажется чрезмерным в каком-нибудь 
отдельном округе, будут приняты меры для перемещения 
излишка в Лондон; если же обращение в данном округе недо­
статочно, то из Лондона получается дополнительное количество 
банкнот. Если денежное обращение в Лондоне будет чрезмер­
ным, то это сейчас же скажется в возросшей цене слитков и 
в падении иностранных вексельных курсов совершенно таким 
же образом, как обнаруживается чрезмерность денежного 
обращения в данное время. Средство против этой чрезмерности 
то же, что и теперь, а именно уменьшение количества средств 
обращения, достигающееся путём сокращения количества на­
ходящихся в обращении бумажных денег. Это сокращение мо­
жет быть осуществлено двумя путями: с помощью продажи би­
летов казначейства на рынке и аннулирования полученных за 
них бумажных денег или путём обмена золота на бумажные 
деньги и опять-таки аннулирования последних при вывозе 
золота. Вывоз золота не будет производиться комиссарами. Он 
будет осуществлён торговыми операциями купцов, которые не 
преминут использовать золото для наиболее выгодного пере­
вода денег при чрезмерном и избыточном количестве бумажных 
денег. Наоборот, при недостаточно высоком уровне денежного 
обращения в Лондоне мы имели бы два способа поднять его: 
путём покупки правительственных обязательств на рынке 
и создания для этой цели новых бумажных денег или путём 
ввоза и покупки комиссарами золотых слитков, для чего при­
шлось бы создать новые бумажные деньги. Ввоз был бы осуще­
ствлён при помощи торговых операций, так как золото всегда 
представляет прибыльную статью ввоза, если количество на­
ходящихся в обращении денег недостаточно,
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Начав свою работу, Комитет прежде всего установил, 
каковы были цены золотых слитков и ставки вексельного 
курса за ряд прошлых лет, в частности, в течение последнего 
года.

Комитет нашёл, что рыночная цена золотых слитков, рав­
ная согласно уставу Монетного двора его величества 3 ф. ст. 
17 шилл. 10У2 пенс, за унцию стандартной пробы, поднялась 
в 1806, 1807 и 1808 гг. до 4 ф. ст.; к концу 1808 г. она начала 
расти очень быстро и продолжала оставаться очень высокой 
в течение всего 1809 г. Рыночная цена стандартного золота 
в слитках колебалась за этот период от 4 ф. ст. 9 шилл. до 4 ф. ст. 
12 шилл. за унцию; при цене в 4 ф. ст. 10 шилл. она превышала 
монетную цену почти на 15Уг%.

Комитет нашёл, что в течение трёх первых месяцев текущего 
года цена стандартного золота в слитках оставалась приблизи­
тельно на том же уровне, что и в течение прошлого года, колеб­
лясь между 4 ф. ст. 10 шилл. и 4 ф. ст. 12 шилл. за унцию. 
В продолжение марта и апреля цена стандартного золота коти­
ровалась в таблицах Уайттенголла только один раз, а именно 
6 апреля, по 4 ф. ст. 6 шилл., т. е. почти на 10% больше монет­
ной цены. Последние котировки цены золота, данные в этих 
таблицах, относятся к 18 и 22 мая, когда португальское золото 
в монете котировалось по 4 ф. ст. 11 шилл. за унцию; порту­
гальское же золото имеет почти такую же пробу, как и наше 
стандартное золото. В тех же таблицах сказано, что в марте 
текущего года цена новых дублонов поднялась с 4 ф. ст. 7 шилл. 
до 4 ф. ст. 9 шилл. за унцию. Испанское золото богаче нашего 
на 4 У2 —48/4 грана, а это даёт разницу в стоимости почти в 
4 шилл. за унпию.

Из показаний свидетелей явствует, что пена иностранной 
золотой монеты в общем выше, чем цена слиткового золота,
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вследствие того, что первая находит более лёгкий сбыт на ино­
странных рынках. Разница между ценами испанского и порту­
гальского золота в монетах и золота в слитках составляла не­
давно около 2 шилл. за унцию. Комитет констатирует также, 
что между ценами золота в слитках, являющегося согласно 
данной при вывозе присяге иностранным золотом, и золота 
в слитках, о котором экспортёр не осмелился дать такой при­
сяги, имеется в настоящее время, как утверждают, разница 
в 3—4 шилл. за унцию; первое оценивалось на рынке прибли­
зительно в 4 ф. ст. 10 шилл. за унцию, второе стоило, как 
утверждают, почти 4 ф. ст. 6 шилл. В силу этих внешних разли­
чий, вызванных или расходами чеканки, или же законодатель­
ными ограничениями, цена стандартного золота в слитках, 
дозволенного к экспорту, и является той ценой, которую в выс­
шей степени важно принимать во внимание в ходе настоящего 
исследования.

Комитет полагал, что при суждении о границах этой высокой 
цены золотых слитков окажется также полезным иметь анало­
гичные сведения о ценах серебра за тот же самый период. Цена 
стандартного серебра на Монетном дворе его величества состав­
ляет 5 шилл. 2 пенса за унцию; на основе этой стандартной цены 
стоимость испанского доллара равняется 4 шилл. 4 пенс., или, 
что сводится к тому же, испанский доллар стоит по этой стан­
дартной цене 4 шилл. 11/4 пенс, за унцию. В таблицах Уайт- 
тенголла сказано, что в продолжение 1809 г. цена новых дол­
ларов колебалась от 5 шилл. 5 пенс, до 5 шилл. 7 пенс, за ун­
цию; иначе говоря, она превышала на 10—13% монетную цену 
стандартного серебра. В продолжение последнего месяца новые 
доллары котировались очень высоко — по 5 шилл. 8 пенс, за 
унцию, или больше чем на 15% выше их монетной цены.

Комитет установил также, что на континенте вексельные 
курсы стали к концу 1808 г. очень неблагоприятными для нашей 
страны и продолжали оставаться ещё более неблагоприятными 
в течение всего 1809 г. и первых трёх месяцев текущего года.

Главными центрами, с которыми в настоящее время уста­
новлен вексельный курс, являются Гамбург, Амстердам и Па­
риж. В продолжение последних шести месяцев 1809 г. и первых 
трёх месяцев текущего года вексельный курс на Гамбург и 
Амстердам упал на 16—20% ниже паритета, а вексельный курс 
на Париж — ещё ниже. Вексельный курс на Португалию 
соответствовал другим курсам, но уровень его изменялся в связи 
с некоторыми обстоятельствами, которые требуют отдельного 
объяснения.

Комитет находит, что в течение марта настоящего года, т. е. 
от 2 марта до 3 апреля, вексельные курсы с вышеупомянутыми 
тремя центрами испытали постепенное улучшение. Вексельный
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курена Гамбург поднялся постепенно с 29,4 до 31; на Амстердам— 
с 31,8 до 33,5; на Париж — с 19,16 до 21,11. Начиная с 3 ап­
реля и до настоящего времени они оставались приблизительно 
устойчивыми* на указанном уровне, причём вексельный курс 
на Гамбург был, как показано в таблицах для экспортёров, 
против нашей страны, будучи ниже паритета на 9% с фунта 
стерлингов; на Амстердам он был ниже паритета больше чем 
на 7% с фунта стерлингов, а на Париж — также ниже больше 
чем на 14% с фунта стерлингов.

При обсуждении этих фактов Комитет давно уже пришёл 
к выводу, что такое чрезвычайное повышение цены золота в на­
шей стране в соединении с такими достопримечательными пари­
тетами наших вексельных курсов со странами континента 
заставляет нас искать причин этих явлений в состоянии на­
шего собственного денежного обращения. Однако, раньше чем 
принять этот вывод, совпадавший, повидимому, со всеми преж­
ними указаниями Комитета и со всем его опытом, последний 
считал целесообразным исследовать более детально условия, 
связанные с каждым из двух приведённых фактов; он решил 
узнать, как объясняют это необычайное положение вещей 
люди, имеющие торговый опыт и детально знакомые с делом.

С этой целью Комитет вызвал к себе нескольких экспортё­
ров с обширной практикой и знанием дела и пожелал выслу­
шать их мнения о причинах высокой цены золота и низких 
ставок валютного курса.

I

Из показаний свидетелей видно, что высокая цена золота 
целиком приписывается большинством их предполагаемой 
редкости этого предмета, вызванной необычайным спросом 
на него на континенте Европы. В некоторых показаниях об 
этом необычайном спросе на золото на континенте говорится, 
как о прямом результате требований французских армий; но 
такой рост спроса на золото объясняется также наступившей 
паникой и недостатком доверия, которые привели к практике 
припрятывания золота.

Комитет держится мнения, что при здоровом и естественном 
состоянии британского денежного обращения, основой которого 
является золото, никакой рост спроса на золото в других 
частях мира,— как бы велик он ни был и какими бы причинами 
он ни объяснялся,— не может вызвать у нас на значительный 
период времени серьёзное повышение рыночной цены золота. 
Но прежде чем перейти к объяснению причин, в силу которых 
Комитет единодушно держится такого мнения, он считает же­
лательным привести некоторые соображения, заставляющие
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его сомневаться в том, что этот спрос на золото мог, как утверж­
дают, действительно влиять предположенным способом.

Если бы на континенте существовал необычайный спрос на 
золото и притом в таких размерах, что он мог бы повлиять на 
рыночную цену его в нашей стране, то он, конечно, повлиял бы 
также на деле в первую очередь на цену золота на рынках кон­
тинента. Можно было ожидать, что люди, приписывающие 
высокую цену золота у нас большому спросу извне, отметят 
также наличие соответствующих высоких цен его и за грани­
цей. Комитет не находит, однако, чтобы они основывали свой 
вывод на такой информации; поскольку же он был в состоянии 
проверить положение дел, он не мог констатировать соответ­
ствующего повышения цены золотых слитков на континенталь­
ных рынках при оценке их в деньгах данной страны за период 
повышения цены слитков у нас при оценке их в наших бумаж­
ных деньгах. Действительно, г-н Витмор, бывший управляю­
щий Английским банком, заявил, что, по его мнению, именно 
высокая цена золота за границей выкачала нашу золотую 
монету из страны; он не мог, однако, представить Комитету 
никаких доказательств существования такой высокой цены. 
Г-н Грефюль, коммерсант, ведущий торговлю на континенте 
и великолепно знакомый со всеми деталями торговли, ответил 
на вопрос Комитета о том, произошло ли, по его мнению, в те­
чение последнего года какое-либо изменение в цене золота на 
каком-нибудь из иностранных рынков: «Мне ничего неизвестно 
о каком-либо существенном изменении». На следующий день, 
уже после того как он имел возможность справиться с теку­
щими ценами, он опять заявил Комитету: «Я должен заме­
тить, что в последнее время за границей не замечалось ни­
каких изменений монетной цены золота, а также никаких 
повышений его рыночной цены по сравнению с ценами в Ан­
глии; представленный мною документ показывает иностранные 
цены, переведённые в стерлинги по существующим низким 
вексельным курсам; превышение их над нашими рыночными 
ценами объясняется издержками транспорта» (этот документ 
находится в приложениях). Заявление г-на Грефюля проли­
вает яркий свет на эту сторону вопроса, ибо оно показывает, 
что разница между ценами золота на иностранных рынках и 
у нас соответствует в точности разнице вексельных курсов. 
Документ г-на Грефюля подтверждается другим, предъявлен­
ным Комитету. Авраам Гольдсмид также заявил Комитету, что 
при весьма значительном повышении цены золота у нас в тече­
ние части последнего года цена его в Гамбурге колебалась 
не больше чем на 3—4%.

Комитет здесь должен заметить, что как в Гамбурге, так 
и в Амстердаме, где мерой стоимости является не золото, как
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у нас, а серебро, чрезвычайный спрос на золото затронул бы его 
денежную цену, т. е. цену его в серебре; поскольку же какого- 
либо значительного повышения цены золота, выраженной 
в серебре, там в течение последнего года не наблюдается, мы 
можем заключить, что сколько-нибудь значительный спрос на 
золото не имел там места. Постоянное превышение рыночной 
цены золота над его монетной ценой, которое, как видно из 
документа г-на Греф юля, наблюдалось в течение нескольких 
лет одинаково в Гамбурге и в Амстердаме, может быть отчасти 
приписано, по мнению Кгмитета, тому изменению, которое 
произошло в относительной стоимости двух драгоценных 
металлов во всём мире. Много любопытных и хороших материа­
лов по этому вопросу можно найти в приложении, в особенности 
в документах, представленных Комитету г-ном Алленом. В силу 
той же причины произошло, повидимому, падение относитель­
ной цены серебра и в нашей стране за некоторое время до того, 
как увеличение нашего бумажно-денежного обращения начало 
оказывать своё действие. Так как стоимость серебра по отно­
шению к золоту понизилась во всём мире, то золото подня­
лось, следовательно, в цене на тех рынках, где серебро является 
установленной мерой, цена же серебра понизилась там, где 
установленной мерой является золото.

Что касается предполагаемого спроса на золото на конти­
ненте для снабжения французских армий, то Комитет должен, 
далее, заметить, что если нужды военной казны значительно 
возросли за последнее время, то общее снабжение Европы 
золотом увеличилось на всю ту сумму его, какую сберегла 
наша великая торговая страна благодаря замене золота другим 
средством обращения. Комитет не может не отметить здесь 
следующее обстоятельство: хотя условия, которые могут вы­
звать такое увеличение спроса, могли действовать в последнее 
время с большей силой, чем в предшествующие периоды, всё 
же и во время прежних войн и потрясений, имевших место на 
континенте, действие этих условий должно было быть доста­
точно сильно. Сэр Френсис Бэринг очень справедливо со­
слался на Семилетнюю и Американскую войны и заметил, 
что тогда в нашей стране не испытывалось никакой нужды 
в слитках. Согласно таблицам, публиковавшимся для купцов, 
как «Бюллетени Ллойда» и «Вексельные курсы Уайттенголла», 
Комитет нашёл, что начиная с середины 1773 г., когда произ­
ведена была реформа золотого монетного обращения, и до 
середины 1799 г., т. е. через два года после приостановки раз­
мена банкнот Английским банком, рыночная цена стандарт­
ного золота в слитках оставалась неизменной и составляла 
всё время 3 ф. ст. 17 шилл. 6 пенс, (с учётом небольшой потери, 
являвшейся результатом пребывания золота на Монетном
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дворе, она соответствовала монетной цене в 3 ф. ст. 17 шилл. 
10% пенс.); исключение составляет лишь один год от мая 
1783 г. до мая 1784 г., когда она случайно поднялась до 3 ф. ст. 
18 шилл. Следует отметить, что в течение того же самого пе­
риода цена португальского золота временами поднималась 
до 4 ф. ст. 2 шилл. Комитет отмечает так^ке, что, согласно заяв­
лению, сделанному Авраамом Ньюлэндом Комитету палаты 
лордов в 1797 г., Английский банк был часто вынужден поку­
пать золото по более высокой цене, чем монетная; в одном же 
случае он расплатился за небольшое количество, которое его 
агент достал в Португалии, по очень высокой цене в 4 ф. ст. 
8 шилл. за унцию. Комитет находит, что за весь период в 24 года, 
протекший со времени реформы золотого обращения до пре­
кращения платежей наличностью Английским банком, цена 
стандартного золота в слитках никогда не была в течение про­
должительного времени значительно выше монетной цены. До 
настоящего времени, когда рыночная цена золота превзошла 
в нашей стране его монетную цену, было два таких особо замет­
ных периода: в царствование короля Вильяма, когда сереб­
ряная монета стоила значительно ниже своей стандартной 
цены, и в первые годы царствования нынешнего короля, когда 
золотая монета была изношена ниже своего стандартного со­
держания. В течение обоих этих периодов превышение рыноч­
ной цены золота над его монетной ценой объяснялось плохим 
состоянием денежного обращения, и в обоих случаях реформа 
последнего снизила рыночную цену золота до уровня монетной 
цены. В течение же двух лет (1796 и 1797 гг.), когда имел место 
недостаток в золоте, вызванный большим спросом на него со 
стороны провинциальных банкиров, желавших увеличить свои 
вклады, рыночная цена золота никогда не была выше его монет­
ной цены.

В связи с этим пунктом Комитет должен также заметить, 
что выслушанные им показания свидетелей вызвали в нём 
большие сомнения относительно достоверности сведений о не­
достатке золотых слитков, испытываемом в последнее время 
в стране. Что гинеи исчезли из обращения,— вполне бесспорно, 
но это так же мало доказывает недостаток в слитках, как и их 
высокая цена. Если золото стало дороже в силу какой-либо 
другой причины, а не в силу недостатка его, то люди, не могу­
щие купить его иначе, как за высокую цену, будут весьма 
склонны объяснить последнюю недостатком золота. Опрошен­
ный Комитетом купец, имеющий большие торговые обороты, 
говоривший очень много о недостатке золота, признал, что он 
не встречал бы никаких затруднений в получении такого коли­
чества золота, какое ему было бы угодно, если бы он был готов 
уплатить требуемую цену. Комитет напоминает, что если в те­
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чение последнего года имел место большой вывоз золота на 
континент, то в это же время в нашу страну были ввезены очень 
значительные количества золота из Южной Америки, главным 
образом через Вест-Индию. Перемены, происшедшие в Испа­
нии и в Португалии, а также морские и торговые преиму­
щества нашей страны превратили её как бы в канал, через 
который проходит продукция рудников Новой Испании и Бра­
зилии по пути ко всему остальному миру. Благодаря такому 
положению ввоз слитков и монеты даёт нам полную возмож­
ность получения первых и делает наш рынок настолько круп­
ным, что он чувствует недостаток в золоте последним. Это 
прекрасно иллюстрируется тем фактом, что португальская зо­
лотая монета регулярно посылается в настоящее время в хлоп­
ковые поселения Бразилии, Пернамбуко и Марангамы*, тогда 
как доллары пересылаются в значительном количестве из Рио- 
де-Жанейро в нашу страну.

Следует также отметить, что повышение рыночной цены 
серебра в нашей стране, приблизительно соответствовавшее 
повышению рыночной цены золота, ни в коей степени не может 
быть приписано недостатку серебра. Ввоз серебра в последние 
годы был необычайно велик, тогда как обычный отлив его в 
Индию и Китай приостановился.

В силу всех этих оснований Комитет склонен думать, что 
люди, приписывающие высокую , цену золота чрезвычайному 
спросу на этот предмет, принимают факты, не доказанные ни­
какими показаниями, за достоверные. Но если бы даже эти 
утверждения были доказаны, Комитет всё же полагал бы, что 
объяснять высокую цену золота в нашей стране его недостат­
ком — значит впадать в недоразумение, которое он считает 
важным разъяснить.

В нашей стране одно лишь золото представляет меру всякой 
меновой стоимости, являясь тем стандартом, которым изме­
ряются все денежные цены. Это не только результат обычаев 
и торговых привычек страны: закон, изданный в 14-м году цар­
ствования ныне здравствующего короля (превращённый в по­
стоянно действующий актом 39-го года царствования короля), 
отнял у серебряной монеты функцию законного платёжного 
средства для сумм, превышающих 25 ф. ст. Так как золото пред­
ставляет, таким образом, нашу меру цен, то товар считается 
дорогим или дешёвым соответственно тому, большее или мень­
шее количество золота даётся в обмен за данное количество 
этого товара, но определённое количество самого золота никогда 
не будет обмениваться на большее или меньшее количество золо­
та той же самой стандартной пробы. При известных условиях

* Maranham — вероятно, опечатка вместо Maranhao — Маранхао.
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может быть выгодно давать в обмен на золото в какой-либо 
специальной монете более чем равное количество другого зо­
лота, но эта разница никогда не может превысить некоторого 
небольшого предела. Так, например, в период, когда Англий­
ский банк был обязан платить по своим банкнотам звонкой 
монетой, он должен был в случае особенной нужды покупать 
золото с потерей для себя, чтобы сохранить или возместить 
свой золотой запас. Но, вообще говоря, цена золота, которая 
сама измеряется и выражается в золоте, не может быть повы­
шена или понижена в силу возросшего или уменьшенного 
спроса на него. Унция золота будет обмениваться не больше 
и не меньше как на унцию золота той же самой пробы, за исклю­
чением лишь скидки, которая делается в том случае, когда одна 
унция перечеканена в монеты или подверглась обработке иным 
путём, а другая — нет; скидка делается, следовательно, за 
расходы чеканки или обработки. За унцию стандартного зо­
лотого слитка можно получить на нашем рынке не больше 
3 ф. ст. 17 шилл. 10/4 пенс., если только эти 3 ф. ст. 17 шилл. 
10Уг пенс, не составляют в наших теперешних деньгах экви­
валент меньшего количества золота, чем 1 унция. Увеличение 
или уменьшение спроса на золото или, что сводится к тому же, 
уменьшение или увеличение общего предложения золота будет, 
несомненно, иметь существенное влияние на денежные цены 
всех других предметов. Возросший спрос на золото и следую­
щий за ним недостаток в нём увеличат его стоимость по сравне­
нию с другими предметами: то же самое количество золота 
купит теперь более значительное количество всех других пред­
метов, чем прежде; другими словами, действительная цена 
золота или количество товаров, отдаваемых в обмен за него, 
повысится, а денежные цены всех товаров понизятся; денежная 
цена самого золота останется без изменения, но цены всех 
других товаров упадут. Что настоящее положение вещей не 
таково,— это нам великолепно известно; цены всех товаров 
повысились, золото же кажется повысившимся в цене только 
сообща с другими товарами. Если это общее действие следует 
приписать одной и той же причине, то эта причина может быть 
найдена только в состоянии денежного обращения нашей 
страны.

Комитет считает необходимым изложить ещё подробнее 
принципы, управляющие, по его мнению, относительными 
ценами золота в слитках и золота в монете, а также бумажных 
денег, обращающихся вместо них и обменивающихся на них. 
Он считает наиболее удобным начать свое изложение, обратив­
шись сперва к тем простым началам и постановлениям, на ко­
торых основана чеканка денег в королевском Монетном 
дворе.
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Задача её состоит в том, чтобы обеспечить народу эталон 
определённой стоимости; для этого на монеты из золота накла­
дывается именем королевской власти печать, удостоверяющая, 
таким образом, что они имеют определённый вес и пробу. Золото 
в слитках является тем стандартом стоимости, с которым со­
гласно постановлению законодательной власти должна сооб­
разоваться стоимость монеты и с которым она должна в меру 
возможности отождествляться. Если бы это постановление 
законодательной власти было осуществлено полностью, чекан­
ное золото имело бы такую же точно цену при обмене на все 
другие товары, какую оно имело бы, оставаясь в форме слитка; 
цена чеканного золота подвержена, однако, некоторым незна­
чительным колебаниям.

Прежде всего превращение слитков в монеты связано с не­
которыми издержками. Те, кто посылает слитки для чеканки,— 
а всякий имеет право сделать это, хотя и не платит никакой 
пошлины за чеканку,— теряют проценты за всё время пребы­
вания их золота на Монетном дворе. Эта потеря до сих пор 
составляла около 1?6 с фунта стерлингов, но можно думать, 
что усовершенствования в системе работы нового Монетного 
двора уменьшат время пребывания золота там, а следова­
тельно, и потерю. Этот 1% с фунта стерлингов являлся преде­
лом, или почти пределом, возможного увеличения стоимости 
монеты по сравнению со стоимостью слитков; предположить, 
что стоимость монеты, могла бы благодаря какой-нибудь причине 
значительно перешагнуть через этот предел, значило бы допу­
стить возможность получения высокой прибыли по сделке, не 
представляющей никакого риска и могущей быть заключён­
ной кем угодно.

Два обстоятельства, взятые в совокупности, объясняют, 
почему цена монеты понизилась в сравнении с ценой слитков, 
и покажут вероятный предел этого понижения до 1797 г., когда 
Английский банк прекратил платежи наличностью. Во-первых, 
монета, однажды начав своё хождение, постепенно уменьша­
лась в весе в силу стирания, а поэтому, будучи переплавлена, 
доставляла меньшее количество слиткового золота. Среднее 
уменьшение веса находящейся теперь в обращении золотой 
монеты по сравнению с весом той же самой монеты, только что 
покинувшей Монетный двор, составляет, согласно данным 
показаниям, приблизительно 1% с фунта стерлингов. В преж­
ние времена это зло было значительно больше. Особенно сильно 
это чувствовалось в первые годы царствования ныне здрав­
ствующего короля, что и привело к реформе золотого монетного 
обращения в 1773 г. Теперь приняты, однако, все Ъ*еры против 
этого зла не только путём уголовного наказания за всякую 
злонамеренную порчу золотой монеты, но также и путём особого
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постановления в монетном уставе. В силу этого последнего 
гинеи, полный вес которых составляет сейчас же после оставле­
ния Монетного двора 939/89 грана, перестают быть законным 
средством платежа, когда вес их становится меньше 8 гранов; 
допускаемое, таким образом, обесценение составляет максимум 
1,11 %. Ещё более существенной причиной понижения цены 
монеты является затруднение, в которое поставлены были дер­
жатели её, желавшие превратить её в слитки. Закон страны 
запрещает переплавлять какие-либо другие золотые монеты, 
кроме тех, которые потеряли законный вес; запрещается 
также — и это является весьма спорной политикой — выво­
зить нашу золотую монету и всякое иное золото, если не дана 
присяга, что оно не переплавлено из национальной золотой 
монеты. Из данных показаний явствует, что разница между 
стоимостью золотых слитков, относительно которых принесена 
требуемая для вывоза присяга, и стоимостью золота, получен­
ного из нашей собственной монеты и могущего в силу закона 
быть использованным только для внутренних нужд, доходит 
в настоящее время до 3—4 шилл. за унцию.

Оба только что упомянутых обстоятельства, бесспорно, и со­
ставляют в совокупности, по суждению Комитета, причину 
падения стоимости золотой монеты нашей страны при обмене 
её на товары ниже стоимости слитков при обмене их на 
товары; это падение возникло или могло возникнуть в то 
время, когда Английский банк платил звонкой монетой и зо­
лото поэтому могло быть получено в любом желаемом коли­
честве. Совокупность двух указанных обстоятельств определяет, 
таким образом, предел перевеса рыночной цены золота над его 
монетной ценой приблизительно в 5 гЛ %. В основном эта де­
прессия должна быть приписана старой, но сомнительной поли­
тике нашей страны. Последняя, стремясь удержать монету 
внутри государства, привела, так же как и постоянные огра­
ничения вывоза других предметов, к невыгодному положению 
монеты, обладающей на рынке менее значительной стоимостью, 
чем та, какую она имела бы, если бы не подвергалась никаким 
запрещениям такого рода.

Верность этих замечаний о причинах и пределах обычной 
разницы между рыночной и монетной ценой золота может быть 
иллюстрирована ссылкой на способ обеспечения постоянного 
стандарта стоимости для крупных коммерческих платежей 
в Гамбурге. Этот способ был объяснён в заслушанных показа­
ниях и состоит в следующем. В обычных повседневных сделках 
платежи производятся при помощи денег, состоящих из монет 
нескольких соседних государств, но серебро является, подобно 
золоту в Англии, стандартом для крупных коммерческих пла­
тежей, В Гамбурге отнюдь не может произойти по отношению
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к серебру что-либо аналогичное той разнице между рыночной 
и монетной ценой, какая имеется в нашей стране по отношению 
к золоту, ибо там приняты меры, предупреждающие действие 
тех трёх причин, которые мы перечислили выше (расходы на 
чеканку, обесценение в силу стирания или препятствия к вы­
возу). Крупные платежи производятся в Гамбурге в банков­
ских деньгах, состоящих из настоящего серебра определённой 
пробы, внесённого в Гамбургский банк местными купцами; 
последние имеют в банковских книгах соответствующий кредит, 
обеспеченный этим серебром и переносимый с одного счёта на 
другой в соответствии с их нуждами. Так как серебро прове­
ряется и взвешивается почти без всякой потери времени, то 
первая из упомянутых причин колебаний относительной стои­
мости принятого в данной стране денежного стандарта по 
сравнению со стоимостью слитков устраняется. После того как 
установлено наличие определённых масс серебра, их коли­
чество и их проба, стоимость переходит от одного лица к дру­
гому единственно при помощи банковских книг; поскольку 
этим путём предупреждается снашивание монеты, устраняется 
одна из причин её обесценения. Людям предоставляется также 
полное право извлекать это серебро, переплавлять и вывозить 
его; благодаря этому совершенно исключается второй и глав­
ный источник случайных падений стоимости принятого в дан­
ной стране платёжного средства ниже стоимости слитков того 
металла, которые оно должно представлять.

Таким образом, в Гамбурге серебро не только мера всякой 
меновой стоимости, но оно сделано притом же неизменной 
мерой; исключения возможны лишь в случае изменения относи­
тельной стоимости серебра в связи с изменяющимся предложе­
нием этого драгоценного металла из рудников. Точно таким же 
образом обычай, а впоследствии и закон, который сделал золо­
тую монету общепринятым, а в дальнейшем и единственным 
законным платёжным средством при крупных расчётах у нас, 
превратил этот металл в нашу меру стоимости. Со времени 
реформы золотого монетного обращения и до прекращения 
Английским банком платежей звонкой монетой в 1797 г. послед­
няя была малоизменчивой мерой стоимости; она была подвер­
жена только тем изменениям в относительной стоимости золо­
тых слитков, которые зависят от его предложения из рудников, 
а также тем ограниченным расхождениям между рыночной 
и монетной ценой золотой монеты, которые, как было показано 
выше, имеют иногда место.

Высший размер депрессии монеты, возможный при условии, 
что Английский банк платит золотом, может составлять, как 
мы только что констатировали, около 5% %. Мы действительно 
Констатируем, что во всё время, предшествовавшее 1797 г .?



344 ПРИЛОЖЕНИЕ. ДОКЛАД КОМИТЕТА О СЛИТКАХ

разница между тем, что называется монетной ценой, и рыночной 
ценой золота никогда не превышала этого предела.

Оказывается, однако, что со времени прекращения плате­
жей наличными в 1797 г. появилась ещё одна причина изме­
нения стоимости золота, даже если оно продолжает ещё быть 
мерой стоимости и стандартом цен; причина эта состоит в воз­
можном излишке бумажных денег, которые нельзя превратить 
по желанию в золото, предел же этого изменения так же неопре­
делёнен, как и излишек, в котором могут быть выпущены бу­
мажные деньги. Приходится, право же, сомневаться в том, 
что золото всё ещё было в действительности нашей мерой 
стоимости, с тех пор как установилась новая система платежей 
Английского банка; сомнительно, есть ли у нас какой-либо 
другой стандарт цен, кроме денег, выпускавшихся первона­
чально Английским банком, а вслед за ним провинциальными 
банками, хотя относительная стоимость этих денег может быть 
столь же неопределённой, как и возможный излишек их. 
Является ли нашей настоящей мерой стоимости и стандартом 
цен это бумажное средство обращения, относительная стои­
мость которого так изменчива? Или им продолжает быть зо­
лото, но золото, ставшее более изменчивым в стоимости, чем оно 
было прежде, раз оно может быть обменено на бумажные 
деньги, не могущие быть по желанию превращёнными в золото? 
И в том и в другом случае в интересах государства желательно, 
чтобы стоимость наших денег снова была приведена, как только 
обстоятельства это позволят, в соответствие со стоимостью их 
законного и подлинного стандарта — золота в слитках.

Если бы золотая монета нашей страны стала когда-либо 
слишком стёртой и неполновесной или если бы она пострадала 
от снижения своей стандартной стоимости, то это, очевидно, 
повлекло бы за собой соответственное повышение рыночной 
цены золотых слитков в сравнении с их монетной ценой; монет­
ная цена — это та сумма в мрнете, которая эквивалентна по 
своей внутренней стоимости данному количеству, например 
унции, металла в слитках; если же внутренняя стоимость мо­
неты изменяется, она эквивалентна меньшему количеству 
металла в слитках, чем прежде. Такое же превышение рыночной 
цены золота над его монетной ценой будет иметь место в любой 
стране при излишнем выпуске денег, неразменных больше 
на золото. Этот излишек не может быть вывезен в другие 
страны; поскольку же он не подлежит размену на звонкую 
монету, неизбежное возвращение его к тем, кто его выпустил, 
не имеет места; он остаётся в каналах обращения и постепенно 
поглощается путём повышения цен всех товаров. Увеличение 
объёма денежного обращения отдельной страны приведёт 
к повышению цеп в ней точно таким же образом, как увеличение
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общего предложения драгоценных металлов повышает цены 
во всём мире. Благодаря росту их количества стоимость данной 
части средств обращения понижается при обмене на другие 
товары; другими словами, денежные цены всех других товаров 
повышаются, а вместе с ними растёт и цена слитков. Таким 
образом, излишек средств обращения отдельной страны вызовет 
превышение рыночной цены золота нар его монетной ценой. Не 
менее очевидно, что если в какой-либо стране цены товаров 
растут благодаря увеличению количества денег, тогда как 
в соседней стране такое же увеличение количества денег не 
приводит к подобному повышению цен, то прежнее соотношение 
стоимостей средств обращения этих двух стран нарушится. 
Так как внутренняя стоимость данной части средств обращения 
одной страны уменьшилась, в то время как внутренняя стои­
мость их в другой остаётся без изменения, то вексельный курс 
будет установлен между этими двумя странами к невыгоде 
первой.

Итак, общее повышение всех цен, повышение рыночной 
цены золота и падение иностранных вексельных курсов — 
таковы последствия излишнего количества денег в стране, 
установившей у себя средство обращения, не могущее быть ни 
вывезенным в другие страны, ни разменянным по желанию на 
монету, которую можно вывозить.

II
Комитет переходит теперь к следующему разделу своего 

исследования — состоянию вексельных курсов между нашей 
страной и странами континента в данное время. И здесь, как 
в предыдущем разделе, Комитет сначала изложит развитые 
перед ним практиками взгляды на причины существующего 
состояния вексельных курсов.

Г-н Грефюль, оптовый торговец, ведущий торговлю глав­
ным образом со странами континента, падение вексельного 
курса между Лондоном и Гамбургом в 1809 г. почти на 18% 
ниже паритета всецело приписывает «торговому положению 
нашей страны по отношению к странам континента,— тому 
обстоятельству, что ввоз и уплата субсидий намного превысили 
вывоз». Он, однако, заявил, что составил своё суждение о тор­
говом балансе ь значительной степени на основе состояния 
самого вексельного курса, хотя его суждение было подкреплено 
также и его собственными наблюдениями. Он особенно настаи­
вал на большом ввозе из балтийских портов, а также на ввозе 
вин и водок из Франции, в обмен за которые из нашей страны 
не было вывезено никаких товаров. С другой стороны, он 
заметил, что вывоз колониальных товаров на контццецт
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увеличился в прошлом году по сравнению с предыдущими 
годами и что в течение последнего года вывоз колониальных 
товаров и британских изделий в Голландию значительно 
превышал ввоз оттуда; однако этот перевес не был, по его мне­
нию, вполне равен перевесу ввоза из других частей света, если 
судить по состоянию вексельного курса, а также на основании 
его общих наблюдений. Далее он объяснил, что, строго говоря, 
не торговый баланс, а платёжный баланс был неблагоприятен 
для нашей страны, а именно это он считает главной причиной 
данного уровня вексельных курсов. Он заметил также, что 
платёжный баланс данного года может быть против нас, в то 
время как общая сумма вывоза превышает сумму ввоза. Со­
гласно его мнению, причина современного состояния вексель­
ного курса является полностью коммерческой, учитывая также 
заграничные расходы правительства; перевес же ввоза над 
вывозом объясняет, почему в течение определённого периода 
времени уровень вексельного курса был неизменно на 16% 
против нашей страны.

Сэр Френсис Бэринг заявил Комитету, что, по его мнению, 
современное неблагоприятное положение вексельных курсов 
есть следствие двух весьма важных причин: ограничения тор­
говли с континентом и увеличения бумажно-денежного обраще­
ния в нашей стране, связанного с недостатком в слитках. В ка­
честве примеров противоположного положения вещей он при­
вёл Семилетнюю и Американскую войны, во время которых 
также приходилось перевозить деньги на континент для расхо­
дов на флот и армию, и всё же недостатка в слитках тогда не 
чувствовалось.

Комитет опросил также одного выдающегося коммерсанта, 
ведущего торговлю на континенте, показание которого содер­
жит множество ценных сведений. Этот джентльмен заявляет, 
что вексельный курс не может в настоящее время упасть в ка­
кой-либо европейской стране, поскольку он высчитывается 
в монете определённой стоимости или в каком-либо заместителе, 
разменном на такую монету со скидкой на расходы по пере­
сылке монет, или их заместителей и включает прибыль, адек­
ватную риску, сопровождающему такие пересылки. Он пола­
гает, что падение нашего вексельного курса, превысившее за 
последние 15 месяцев размер таких накидок, должно быть, 
без сомнения, объяснено прекращением размена наших бумаж­
ных денег на звонкую монету; если бы бумажные деньги были 
разменны и в обращении находились гинеи, то неблагоприят­
ный торговый баланс едва ли причинил бы столь значительное 
падение вексельного курса, как 5—6%. Своё мнение об этом 
предмете он развивает более подробно в дальнейших ответах, 
взятых из разлцчных цастей его показаний.
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«Какими причинами объясняете вы настоящее неблаго­
приятное состояние вексельного курса?» — «Первое большое 
обесценение произошло, когда французы овладели Северной 
Германией и издали несколько строгих декретов против сноше­
ний с Англией; в то самое время, когда на все английские то­
вары и имущество был наложен секвестр, платежи за счёт 
Англии должны были всё время производиться, средства же 
на покрытие их должны были получаться из Англии. Поэтому 
в продажу поступило больше векселей, чем их требовалось 
людям, которым нужно было производить платежи в Англии. 
Письменная корреспонденция была также весьма затруднена 
и ненадёжна; нельзя было найти, как в обычное время, по­
средников, которые покупали и отсылали такие векселя в Ан­
глию для реализации; в то же время нельзя было возбудить 
в суде дело против лиц, которые предпочитали отказаться от 
уплаты по предъявленному векселю, или оспаривать расходы 
по вексельным операциям. Все эти причины оказывали давле­
ние на вексельный курс, а платежи в пользу Англии поступали 
только через большие промежутки времени; после того как 
в силу этих обстоятельств вексельный курс понизился, слитки 
же удерживались в Англии, чтобы восполнить эти случайные 
колебания, операции между Англией и континентом продол­
жали производиться по низкому курсу. Вопрос о том, сколько 
стоит фунт стерлингов, является тут чисто теоретическим, так 
как нельзя получить за него сумму, которую он должен собой 
представлять».

«Раз вексельный курс колеблется против Англии на 15— 
20% ниже паритета, то какую часть этой потери следует при­
писать влиянию мер к перерыву торговых сношений, принятых 
неприятелем в Северной Германии и вызвавших такой перерыв, 
и какую — влиянию неразменности банкнот Английского 
банка,— обстоятельству, которому вы приписали часть этого 
обесценения?» — «Я считаю, что это обесценение имело перво­
начально место благодаря мерам неприятеля, но то, что оно не 
было устранено, я приписываю невозможности обмена англий­
ских банкнот на звонкую монету».

«Кроме тех поступков неприятеля, о которых вы говорили, 
какие другие причины продолжали оказывать влияние на кон­
тиненте на понижение вексельного курса?» — «Очень значитель­
ные погрузки из портов Балтийского моря, коюрые. соверша­
лись под векселя, продаваемые сейчас же после погрузки, и не 
согласовывались с интересами собственников в Англии; в инте­
ресах последних продажа этих векселей могла быть отсрочена 
до того времени, когда на такие векселя будет иметься спрос. 
Продолжающиеся затруднения и ненадёжность письменной 
корреспонденции между Англией и континентом, сокращение
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на континенте числа торговых домов, желающих заниматься 
такими операциями и принимающих за счёт Англии либо век­
селя, выданные в различных портах, где имели место погрузки, 
либо за её же счёт векселя, выданные под отправленный груз, 
либо, наконец, векселя, выданные в предположении, что 
вексельный курс должен подняться или, вероятно, поднимется. 
Продолжительность срока, требующегося для превращения 
товаров в наличность, благодаря обходным путям, которыми 
вынуждены идти товары. Значительность денежных сумм, 
уплачиваемых заграничным судовладельцам и достигающих 
в некоторых случаях, как, например, при покупке русской 
конопли, почти стоимости купленного товара. Недостаток посред­
ников, затрачивавших прежде большие капиталы на вексель­
ные операции; в настоящее время благодаря возросшим труд­
ностям и опасностям, связанным с такими операциями, посред­
ники, которые могли бы производить сложные операции, 
антиципирующие вероятные будущие результаты, встречаются 
редко».

Приведённые ответы, а также остальная часть показаний 
этого джентльмена исходят из более или менее отчётливо вы­
раженного принципа, согласно которому золото в слитках 
является подлинным регулятором как стоимости местных 
средств обращения, так и уровня вексельных курсов, тогда как 
свободный размен бумажных денег на драгоценные металлы 
и свободный вывоз этих металлов кладут предел падению век­
сельных курсов и не только удерживают последние от падения 
ниже этого предела, но и выправляют их путём восстановления 
баланса.

Комитету незачем указывать, в каких именно отношениях 
эти мнения, высказанные практиками, являются неопреде­
лёнными и неудовлетворительными и в каких отношениях они 
противоречат друг другу. Однако информация, содержащаяся 
в этих показаниях, может оказать значительную помощь при 
установлении подлинных причин настоящего положения век­
сельного курса.

Комитет полагает, что нет ни одного вопроса торговой по­
литики более ясного, чем вопрос о вексельных курсах. Вексель­
ный паритет между двумя странами — это та сумма денег 
той или иной страны, которая точно равняется по своей внут­
ренней стоимости данной сумме денег другой страны или содер­
жит в себе, иначе говоря, золото или серебро того же веса и той 
же пробы. Если 25 французских ливров содержат точно такое 
же количество чистого серебра, как и 20 шилл., то 25 составит 
вексельный паритет между Лондоном и Парижем. Если одна 
страна употребляет в качестве своей основной меры стоимости 
золото, а другая — серебро, то паритет между этими странами
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за какой-либо определённый период может быть установлен 
только с учётом относительной стоимости золота и серебра за 
этот именно период; поскольку же относительная стоимость 
двух драгоценных металлов подвержена колебаниям, вексель­
ный паритет между двумя странами не представляет строго 
постоянную величину, а колеблется в известных пределах. 
Иллюстрацию к этому можно найти в показаниях, где приве­
дён расчёт паритета между Лондоном и Гамбургом, равного 
34 фламандским шиллингам и 3/4 гротам за фунт стерлингов. 
Такой уровень вексельного курса устанавливается в течение 
известного периода на основе торгового или платёжного баланса 
между двумя странами и последующей диспропорции между 
спросом и предложением на векселя, выданные одной страной 
на другую; он является отклонением в одну или другую сто­
рону от действительного и постоянного паритета. Но этот дей­
ствительный паритет изменится, если произойдёт какая-ни­
будь перемена в денежном обращении одной из двух стран; эта 
перемена может состоять в стирании или деградировании метал­
лических денег ниже их стандарта, в дискредитации принуди­
тельного бумажно-денежного обращения или же в наличии 
излишка неразменных бумажных денег. Если, таким образом, 
внутренняя стоимость данной части денег одной страны пони­
зится, то эта часть не будет уже больше равняться такой же 
части денег другой, какой она равнялась до того. Но хотя 
действительный паритет средств обращения, таким образом, 
изменится, купцы, имеющие мало поводов обращаться к пари­
тету или совсем не имеющие их, продолжают высчитывать 
вексельный курс на основе прежнего наименования паритета. 
При таком положении вещей необходимо проводить различие 
между действительным и вычисленным вексельным курсом. 
Тогда вычисленный вексельный курс, приводимый в таблицах, 
употребляемых купцами, будет включать не только золотую 
разницу курса, являющуюся результатом состояния торговли, 
но также и разницу между первоначальным и новым парите­
том. При вычислении эти две суммы могут быть сложены или 
противопоставлены друг другу. Если страна, деньги которой 
обесценены по сравнению с деньгами другой страны, имеет 
притом же неблагоприятный торговый баланс, то вычисленный 
уровень вексельного курса будет казаться более неблатоприят­
ным, чем действительная разница в вексельном курсе. Точно 
так же при благоприятном торговом балансе данной страны 
вычисленная норма вексельного курса будет казаться менее 
неблагоприятной, чем действительная разница в вексельном 
курсе. До новой перечеканки нашего серебра в эпоху короля 
Вильямд вексельный курс между Англией и Голландией, вы­
численный обычным способом соответственно стандартам
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монетных дворов этих стран, составлял 25% против Англии, 
причём стоимость ходовой монеты в Англии была ниже её стан­
дартной стоимости на 25% с лишним; таким образом, при вполне 
стандартном вексельном курсе действительный вексельный 
курс был бы на деле в пользу Англии. Таким же образом может 
служиться, что обе части расчёта окажутся в одно и то же время 
цротивоположными и равными друг другу; тогда действитель­
ный вексельный курс, который, поскольку он зависит от 
состояния торговли, будет в пользу страны, окажется 
равным номинальному вексельному курсу, а этот последний, 
поскольку он зависит от состояния денежного обращения, 
будет против неё. В этом случае вычисленный вексельный 
курс будет на уровне паритета, действительный же вексельный 
курс окажется благоприятным для этой страны. Опять-таки 
средства обращения обеих стран, ведущих торговлю друг 
с другом, могут подвергнуться изменениям в равной степени 
или в неравной; в последнем случае вопрос о действительном 
состоянии вексельных курсов между ними становится более 
сложным, но он решается на основании тех же самых прин­
ципов. Мы можем успешно иллюстрировать это, не выходя 
за пределы настоящего исследования, современным состоянием 
лондонского вексельного курса на Португалию, приведённым 
в таблицах от 18 мая текущего года. Вексельный курс Лондона 
на Лиссабон составляет, повидимому, 67/4. Эти 67 % пенс, за 
мильрейс представляют исстари установленный вексельный 
паритет между двумя странами, и соответственно этому мы про­
должаем говорить, что паритет именно таков. А между тем из 
показаний г-на Лайна явствует,что в Португалии все платежи 
совершаются в настоящее время в силу закона наполовину 
в металлических деньгах, наполовину в правительственных 
бумажных, причём эти бумажные деньги обесценены на 27%. 
Таким образом, на все платежи, совершаемые в Португалии, 
существует дисконт или потеря в 1372» и вексельный курс 
в 6714, хотя и представляет номинально паритет, в действи­
тельности на 13% % против нас. Если бы вексельный курс был 
действительно на уровне паритета, он котировался бы no 56,65 
или же был бы, очевидно, по сравнению с прежним паритетом, 
установленным до обесценения португальских средств платежа* 
на 131/2% в пользу Лондона. Представляют ли при данном 
вексельном курсе на Лиссабон эти 13% % против нашей страны 
действительную разницу в вексельном курсе, вызванную ходом 
торговли и производством платежей правительственными день­
гами Португалии, или таков номинальный и видимый вексель­
ный курс, вызванный чем-либо в состоянии нашего собствен­
ного денежного обращения? Или же это частью действительный, 
частью номинальный курс? Это можно, вероятно, опреде­
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лить на основе следующих соображений, к которым теперь 
переходит Комитет.

Комитет считает, что согласно давно уже установленному 
принципу разница в вексельном курсе, происходящая от состоя­
ния торговли и характера платежей между двумя странами, 
ограничивается издержками пересылки и страхования драго­
ценных металлов при их передвижении из одной страны в дру­
гую; во всяком случае она не может превышать этот предел 
в течение значительного периода времени. Действительная 
разница в вексельном курсе, происходящая от состояния 
торговли и характера платежей, никогда не может упасть ниже 
суммы расходов по пересылке, включая сюда страхование. 
Очевидность этого тезиса настолько ясна и он до такой степени 
единогласно принимается всеми практиками как в торговой, 
так и в политической области, что Комитет считает его бес­
спорным.

Комитет полагает, однако, что в силу тех особых обстоя­
тельств, которые препятствуют в настоящее время торговым 
сношениям между нашей страной и континентом Европы, сумма 
расходов по пересылке и страховой премии может подняться 
выше того уровня, которого она достигала в обычные периоды, 
даже во время.войны, но такой рост этих издержек может лишь 
понизить больше обычного предел возможного падения нашего 
вексельного курса; требуется, следовательно, дать объяснение 
его настоящему необычайному падению. Комитет решил поэтому 
исследовать особо это обстоятельство.

Купец, о котором мы говорили выше, близко знакомый с тор­
говлей между нашей страной и континентом, заявил Комитету, 
что существующие расходы по пересылке золота из Лондона 
в Гамбург составляют без страховой премии от 1Уг до 2%; так 
как риск меняется изо дня в день, то постоянной премии не 
существует; он полагает, однако, что средний риск в течение 
последних 15 месяцев составлял около 4%. Таким образом, 
общая сумма всех расходов по пересылке золота из Лондона 
в Гамбург составляла за эти 15 месяцев при указанном среднем 
риске от5У2 до 6%. Авраам Гольдсмид заявил, что в последние 
пять или шесть месяцев 1809 г. расходы по пересылке золота 
в Голландию колебались очень сильно — от 4 до 7%, охваты­
вая как страховую премию, так и издержки транспорта. Из по­
казания же, данного Комитету о банковских делах в 1797 г., 
явствует, что издержки по пересылке звонкой монеты из Лон­
дона в Гамбург составляли в военное время, включая все рас­
ходы и страховую премию, немного более 3%%. Ясно, таким 
образом, что вследствие особых обстоятельств настоящего 
военного времени и возросших трудностей сношений с конти­
нентом издержки перевозки драгоценных металлов из нашей
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страны на континент не только подвержены большим, чем 
обычно, колебаниям, но и повысились очень значительно. 
Оказывается, однако, что за последнюю половину прошлого 
года при высшем размере среднего риска издержки перевозки 
золота в Гамбург или в Голландию не превышали, включая 
страхование, 7%. Они были, конечно, большими в исключи­
тельные времена, когда риск был выше этого среднего уровня. 
Очевидно также, что риск, а следовательно, и общая сумма 
издержек транспорта на внутреннем рынке или, например, в Па­
риж была бы в среднем выше, чем расходы по пересылке золота 
в Амстердам или в Гамбург. Отсюда следует, что предел, до 
которого могут упасть вексельные курсы и на котором они 
могут оставаться неблагоприятными в течение значительного 
времени в результате состояния торговли, был в течение ука­
занного периода гораздо ниже, чем в прежнее военное время. 
Очевидно также, что расходы по пересылке звонкой монеты не 
возросли в такой степени, а крайний предел понижения вексель­
ных курсов не снизился настолько, чтобы дать адэкватное 
объяснение столь значительному падению вексельных кур­
сов — от 16 до 20% ниже паритета. В такие периоды, когда 
риск достигал своего максимума, возросшие издержки такой 
пересылки могли бы объяснить падение вексельного курса на 
Гамбург или Голландию несколько более чем на 7%, и воз­
можно даже еще большее падение вексельного курса на Париж; 
однако остальная часть падения, имевшая на деле место, 
должна быть объяснена каким-нибудь иным образом.

На основании всех полученных показаний, как бы ни были 
они противоречивы, Комитет считает вероятным, что дейст­
вительное падение вексельных курсов с континентом было 
вызвано до известной степени условиями торговли в нашей 
стране за последний год; это падение было, вероятно, в течение 
одного периода настолько низко, что достигло предела, диктую­
щегося расходами по пересылке отсюда золота на соответствен­
ные рынки. Комитет склоняется к этому мнению также и в силу 
установленного факта перевеса ввоза с континента над выво­
зом (хотя эта часть вопроса возбуждает больше всего сомнений), 
а также на основании показаний о способе, каким в последнее 
время совершались платежи в нашей торговле; мы имеем в виду 
уплату авансов под ввоз с континента Европы и долгосрочный 
кредит, предоставляемый под вывоз в другие части света.

Заметив, что многие приписывают полностью настоящее 
понижение вексельного курса с Европой большому перевесу 
нашего ввоза над вывозом, Комитет потребовал справку о дей­
ствительной стоим ости  ввоза и вывоза за последние пять лет. 
Г-н Ирвинг, главный инспектор таможенных сборов, доставил 
нам наиболее точные статистические данные о ввозе и вывоз е
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какие он только был в состоянии разработать. Он постарался 
также содействовать задаче Комитета, вычислив сумму, кото­
рую следовало бы вычесть из стоимости ввезённых товаров, 
чтобы выделить товары, в обмен на которые не вывозилось 
ничего. Эти вычеты состоят из стоимости продуктов рыболов­
ства и ввоза из Ост- и Вест-Индии, представляющего ренту, 
прибыль и капитал, пересылаемые собственникам в нашей 
стране. Торговый баланс в нашу пользу за вычетом указанных 
статей составлял:

В 1805 г. о к о л о ................. 6616000 ф. ст.
» 1806 » » ................  10437 000 » »
» 1807 » 1 ................  5 866 000 » »
» 1808 » » ................. 12481 000 » »
» 1809 » » ................  14 834 000 » »

Поскольку это можно заключить на основании выведенных 
таким образом балансов, вексельные курсы в течение настоя­
щего года, когда в связи с очень выгодными балансами двух 
предыдущих лет можно ожидать многочисленных платежей 
нашей стране, должны быть особенно благоприятны.

Однако Комитет не относится с большим доверием к выво­
дам, сделанным даже на основе исправленного документа, ко­
торый мы получили благодаря усердию и знаниям главного 
инспектора. Согласно указаниям самого г-на Ирвинга этот 
документ имеет большой недостаток, ибо он не приводит ника­
ких данных о суммах, истребованных иностранцами за фрахты, 
следуемые им за пользование их судами (особенно большие 
в данное время); с другой же стороны, нет данных о суммах, 
полученных от них за фрахты, следуемые нам за пользование 
британскими судами и повышающие стоимость вывезенных 
нами товаров. Не приняты также во внимание проценты на 
капитал в Англии, находящийся во владении у иностранцев, 
и на капитал за границей, принадлежащий жителям Велико­
британии, а также денежные сделки между английским и ир­
ландским правительствами. Игнорируются контрабандная тор­
говля, ввоз и вывоз слитков, о которых в таможенное ведомство 
не поступает никаких сведений. Опускается также весьма 
важная статья, изменения которой, правильно констатирован­
ные, соответствуют, вероятно, в большой степени колебаниям 
благоприятного баланса; речь идёт о векселях, выданных на 
правительство в связи с нашими морскими, военными и другими 
расходами в иностранных портах. Комитет надеялся получить 
эти данные через посредство палаты общин, но при подборе их 
встретились затруднения, обусловившие затяжку в исполнении 
важнейших частей данного приказа. Из «Отчёта, поскольку 
таковой мог быть составлен, о суммах, уплаченных за расходы
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за границей в 1793, 1794, 1795, 1796 гг.», напечатанного в при­
ложении к докладу палаты лордов в связи с принятием билля 
о приостановке размена, следует, что уплаченные суммы со­
ставляли:

Годы Ф. ст.
1 7 9 3  ................................... 2 785 252
1794 ........................................  8335 591
1795 ......................................... 11 040 238
1796 ........................................  10849 916

Следующая таблица представляет отчёт об официальной 
стоим ости  нашего вывоза только на континент Европы и ввоза 
оттуда в каждый из последующих пяти годов:

Годы
Ввоз Вывоз

Галане п пользу 
Великобритании, 
исчисленный по 

официальной 
стоимости

R Ф ОТ

1805.................................... 10008 649 15 465 430 5456 781
1806 ..................................... 8 197 256 13 216 386 5019 130
1807 ..................................... 7 973 510 12 689 5S0 4716080
1808 .................................... 4 210 671 11 280 450 7 069779
1809..................................... 9 551857 23 722 615 14 170 758

Балансы в пользу Великобритании, взятые только для 
Европы, находятся, как видно из этого несовершенного под­
счёта, приблизительно в соответствии с общими и более точными 
балансами, приведёнными прежде. Благоприятный баланс 
1809 г., взятый только для Европы, дал бы при вычислении его 
в соответствии с действительной стоимостью более значитель­
ную сумму, чем сумма, указанная за тот же год в предыдущем 
общем итоге.

Благоприятный торговый баланс ввоза и вывоза, представ­
ляемый ежегодно парламенту, является, вероятно, результатом 
больших требований, предъявляемых правительству в связи 
с заграничными расходами. Благодаря этим требованиям уве­
личение вывоза и уменьшение ввоза поощряются и даже уси­
ливаются, ибо если предложение векселей, трассированных 
за границей агентами правительства или частными лицами, не 
соответствует спросу, то цена их в иностранных деньгах падает, 
пока не понизится настолько, что привлечёт покупателей; 
покупатели же эти, обычно являющиеся иностранцами, не же­
лают переносить постоянно свою собственность в Англию и 
справляются с условиями приобретения в обмен за векселя на
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Англию тех британских товаров, на которые имеется спрос 
в их собственной стране или в посреднических пунктах, с кото­
рыми можно производить расчёт. Но, поскольку цена векселей 
регулируется до некоторой степени ценой британских товаров, 
она будет падать, пока не понизится до такой точки, при кото­
рой можно получить прибыль при покупке и вывозе этих 
товаров; таким образом, не преминет развиться деятельный 
вывоз, почти пропорциональный сумме трассированных вексе­
лей. Отсюда следует, что в течение очень длительного периода 
не может существовать слишком благоприятный или слишком 
неблагоприятный торговый баланс, ибо этот баланс оказывает 
воздействие на цену векселей не раньше, чем цена последних 
вызовет благодаря воздействию на состояние торговли вырав- 
нение торгового вывоза и ввоза. Комитет рассматривал здесь 
наличность и слитки как составные части общей массы выво­
зимых и ввозимых товаров; наличность и слитки перевозятся 
соответственно состоянию предложения и спроса, но пред­
ставляют, однако, при определённых условиях, в особенности 
в случае больших колебаний во всей торговле, особенно 
удобное средство платежа.

Комитет остановился подробно на документах, доставленных 
г-ном Ирвингом, для того чтобы пролить дальнейший свет на 
общий вопрос о торговом балансе и вексельном курсе, а также 
для того, чтобы рассеять некоторые весьма распространённые 
ошибки, имеющие большое практическое влияние на решение 
рассматриваемого нами в настоящее время вопроса.

Исходя из вышеизложенных принципов, Комитет твёрдо 
убеждён, что для континента Европы действительный вексель­
ный курс, неблагоприятный для нашей страны, отнюдь не мо­
жет значительно превысить предел, диктующийся размерами 
издержек на перевозку звонкой монеты в данное время. Что 
эти вексельные курсы не превосходили на деле этот предел, 
вполне удовлетворительно доказывает одна часть показания 
г-на Грефюля; из всех опрошенных купцов он больше всех укре­
пился, кажется, в мнении, что состояние платёжного баланса 
достаточно объясняет само по себе всякое падение вексельных 
курсов, как бы велико оно ни было. Из того, что Комитет кон­
статировал уже по отношению к вексельному паритету, ясно, 
что вексельный курс между двумя странами сохраняет свой 
действительный паритет при следующих условиях: данное 
количество золота или серебра должно обмениваться по рыноч­
ной цене на такую сумму денег одной страны, на какую можно 
купить вексель на другую страну за ту сумму её денег, которая 
обменивается по рыночной цене на равное количество золота 
или серебра той же самой пробы. Таким же образом действи­
тельный вексельный курс будет благоприятен для страны,
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имеющей денежные сделки с другой страной, при условии, 
что данное количество золота или серебра можно обменять 
в первой стране на такую сумму денег второй, какая может 
быть обменена на большее количество золота или серебра той 
же самой пробы.

Исходя из этих принципов, Комитет выразил пожелание, 
чтобы г-н Грефюль сделал несколько расчётов, приводимых 
в его ответах на следующие вопросы:

«Предположим, что вы имеете в Париже тройский 1 фунт 
золота английского стандарта и желаете получить при помощи 
его вексель на Лондон,— как велика будет сумма, на которую 
при настоящих условиях вам удалось бы получить вексель?»— 
«На фунт золота британского стандарта можно купить при су­
ществующей рыночной цене в 105 франков и вексельном курсе 
в 20 ливров вексель в 59 ф. ст. 8 шилл.».

«Сколько стандартного золота можете вы купить за 59 ф. ст. 
8 шилл. при существующей рыночной цене золота в Лондоне?»— 
«При цене в 4 ф. ст. 12 шилл. можно будет купить 13 унций 
золота с очень малой дробью».

«Чему же равна тогда процентная разница между количе­
ством стандартного золота в Париже и в Лондоне, эквивалент­
ным 59 ф. ст. 8 шилл. наших денег?» — «Около 8 %%».

«Предположим, что вы имеете тройский фунт нашего стан­
дартного золота в Гамбурге и что вы желаете приобрести на него 
вексель на Лондон. Как велика будет сумма, на которую при 
настоящих условиях вам удалось бы получить вексель?»— 
«При гамбургской цене в 101 и вексельном курсе в 29 можно 
было бы купить вексель на Лондон в 58 ф. ст. 4 шилл.».

«Какое количество нашего стандартного золота вы поку­
паете при существующей цене в 4 ф. ст. 12 шилл. за 58 ф. ст. 
4 шилл.?» — «Около 12 унций и 3 драхм».

«Чему же равна в таком случае разница в процентах между 
количеством золота в Гамбурге и Лондоне, эквивалентным 
58 ф. ст. 4 шилл.?» — «Около 5%%».

«Предположим, что вы имеете тройский фунт нашего стан­
дартного золота в Амстердаме и что вы желаете на него при­
обрести вексель на Лондон. Как велика будет в стерлингах 
сумма, за которую вам удалось бы купить вексель?» — «При 
амстердамской цене в 14х/4, вексельном курсе в 31,6 и банков­
ском лаже в 1% можно было бы купить вексель на Лондон за 
58 ф. ст. 18 шилл.».

«Какое количество нашего стандартного золота покупаете 
вы в Лондоне при настоящей цене его в 4 ф. ст. 12 шилл. за 
58 ф. ст. 18 шилл.?» — «12 унций и 16 драхм».

1 Мера веса стандартного серебра. Одна тройская унция =  31,103 в.
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«Сколько это составляет процентов?» — «7%».
Аналогичные вычисления, хотя и сделанные на основании 

других предположенных данных, можно найти в показании 
Авраама Гольдсмида. Из отчётов г-на Грефтоля явствует, что, 
когда вычисленный вексельный курс на Гамбург равнялся 
29, т. е. был на 16—17% ниже паритета, действительная раз­
ница вексельного курса, являющаяся результатом состояния 
торговли и платёжного баланса, составляла не больше 5 Уг% 
против нашей страны; когда же вычисленный вексельный 
курс на Амстердам равнялся 31,6, т. е. был почти на 15% ниже 
паритета, действительный вексельный курс был ниже паритета 
не больше чем на 7%; далее, когда вычисленный вексельный 
курс на Париж равнялся 20, т. е. был на 20% ниже паритета, 
действительный вексельный курс был против нашей страны 
не больше чем на 8}4%. Таким образом, сделав все поправки, 
необходимые для учёта влияния торгового и платёжного 
баланса на наши вексельные курсы с указанными центрами, 
мы всё же констатируем падение вексельного курса на Гамбург 
на 11%, вексельного курса на Голландию — более чем на 8% 
и вексельного курса на Париж — на 11/4%; эти падения 
должны быть объяснены как-нибудь иначе.

Если бы этот же способ калькуляции был применён к более 
недавним ставкам вексельного курса с континентом, то оказа­
лось бы, быть может, что, хотя вычисленный вексельный курс 
в настоящее время против нашей страны, действительный век­
сельный курс для неё благоприятен.

Основываясь на предыдущих рассуждениях, относящихся 
к состоянию изолированно рассматриваемых вексельных кур­
сов, Комитет не может не сделать следующего вывода: по мень­
шей мере часть того значительного падения, которому подверг­
лись в последнее время вексельные курсы, является результатом 
не состояния торговли, а изменения в относительной стои­
мости денег нашей собственной страны; а раз такой вывод под­
крепляет прежде сделанный вывод об изменении в рыночной 
цене золота, то заключения Комитета можно, очевидно, счи­
тать доказанными. III

I II
Комитет полагает, что при настоящем искусственном поло­

жении денежного обращения нашей страны в высшей степени 
важно бдительно следить за вексельными курсами и рыночной 
ценой золота. Комитет пожелал поэтому осведомиться, разде­
ляют ли это мнение директора Английского банка, извлекли 
ли они из него какое-нибудь практическое правило для кон­
троля над денежным обращением и, в частности, не внушило ли
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им большое падение вексельных курсов и большое повышение 
Цены золота каких-либо подозрений относительно избыточно­
сти средств обращения в нашей стране.

Г-н Витмор, бывший управляющий Английским банком, за­
явил Комитету, что, регулируя общую сумму ссуд и дисконтов, 
он «не обращал внимания на вексельные курсы, так как из све­
дений о сумме находящихся в обращении банкнот и о вексель­
ном курсе вытекало, что между ними часто нет никакой связи». 
Далее он сказал: «По моему мнению,— я не знаю, есть ли это 
также мнение Английского банка,— сумма нашего бумажного 
обращения не имеет никакого отношения к состоянию вексель­
ных курсов». А на следующий день г-н Витмор заявил, что 
«настоящее неблагоприятное состояние вексельных курсов не 
имело никакого влияния на объём эмиссий Английского банка, 
ибо последний поступал так же, как и прежде». Его спросили 
также, обращал ли Английский банк при регулировании суммы 
выпускаемых им в обращение банкнот когда-либо внимание на 
разницу между рыночной и монетной ценой золота. Г-н Витмор 
выразил сначала желание подумать над этим вопросом, а на 
следующий день дал ответ, вызвавший дальнейшие вопросы.

«Определяя количество наших банкнот, выпускаемых в обра­
щение, и ограничивая размер ваших ссуд купцам, принимаете 
ли вы во внимание разницу, если таковая существует, между 
рыночной и монетной ценой золота?» — «Мы принимаем её 
во внимание, поскольку мы никогда не дисконтируем векселей 
тех лиц, относительно которых мы знаем или имеем основание 
предполагать, что они вывозят золото».

«Не принимаете ли вы во внимание эту разницу ещё каким- 
нибудь путём, кроме отказа в дисконте таким лицам?» — «Мы 
обращаем на неё внимание, поскольку тот или иной из наших 
директоров настаивает на обсуждении вопроса, полагая, что 
он имеет значение для наших дисконтов».

«Рыночная цена золота повысилась в течение последнего 
года до 4 ф. ст. 10 шилл. или 4 ф. ст. 12 шилл. за унцию. Было 
ли это обстоятельство принято вами во внимание и имело ли 
оно какое-либо действие на уменьшение или расширение суммы 
подлежащих уплате счетов?» — «С этой точки зрения я не при­
нял его во внимание».

Г-н Пирс, в настоящее время управляющий А н г л и й с к и м  
банком, выразил своё согласие с г-ном Витмором в связи с этими 
его ответами о практике банка и целиком присоединился к его 
взглядам.

Г-н Пирс: «При рассмотрении этого вопроса я должен со­
слаться на способ, каким выпускаются банкноты; выпуск послед­
них является результатом требований дисконтов для удовле­
творения текущей нужды в банкнотах, а это даёт возможность
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так контролировать количество выпускаемых банкнот, что 
они никогда не могут быть в излишке; я не могу понять, каким 
образом количество выпущенных банкнот может воздейство­
вать на цену слитков или состояние вексельных курсов; по­
этому я лично держусь мнения, что цена слитков или состояние 
вексельных курсов отнюдь не могут служить основанием для 
уменьшения количества выпускаемых банкнот, принимая во 
внимание контроль, о котором я уже говорил».

«Держится ли управляющий банком того же мнения, кото­
рое было только что выражено заместителем управляющего?»*

Г-н Витмор: «Я разделяю это мнение в такой мере, что ни­
когда не считал необходимым принимать во внимание цену зо­
лота или состояние вексельных курсов в те дни, когда мы вы­
давали ссуды».

«Принимали ли вы во внимание эти два обстоятельства при 
регулировании общей суммы ваших ссуд?» — «Я не принимал 
их во внимание, потому что, по моему мнению, они не имеют 
никакого отношения к вопросу».

Г-н Гарман, другой директор Английского банка, выразил 
своё мнение в следующих словах: «Я должен был бы весьма 
основательно изменить свои взгляды, прежде чем предполо­
жить, что вексельные курсы испытывают влияние каких-либо 
изменений в нашем бумажно-денежном обращении».

Эти джентльмены, так же как и некоторые из вызванных 
в Комитет купцов, ссылались на имевшее место в течение не­
скольких лет отсутствие хронологического соответствия между 
количеством банкнот Английского банка и состоянием вексель­
ных курсов. Г-н Пирс представил по этому вопросу записку, 
напечатанную в приложениях. Комитет не стал бы, однако, отно­
ситься с недоверием к изложенным им общим принципам даже 
и в том случае, если бы это несоответствие было более значи­
тельно, ибо необходимо принять во внимание разнообразие 
обстоятельств, имеющих временное влияние на вексельные 
курсы, и неопределённость как периодов, так и степени воздей­
ствия на них количества находящихся в обращении бумажных 
денег. Можно ещё добавить, что количество банкнот (предпо­
лагая, что банкноты достоинством в 1 и 2 ф. ст. исключены из 
подсчёта) не изменялось существенно в течение периода, взя­
того для сравнения, тогда как за последний год, когда главные 
вексельные курсы с Европой стали гораздо более неблаго­
приятными, количество банкнот Английского банка, а также 
и банкнот провинциальных банков весьма значительно увели­

* Когда Витмор и Пирс давали в марте 1810 г. свои показания перед 
Комитетом, первый был управляющим, второй — заместителем управ­
ляющего, но в то время, когда доклад Комитета составлялся, Пирс стал 
уже управляющим.
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чилось. Однако Комитет не держится в общем мнения, что раз­
мер или степень существующей депрессии вексельных курсов 
могут быть отчётливо прослежены до увеличения числа банк­
нот, совпадающего хронологически с этой депрессией. Он по­
лагает, что более мелкие и более обычные колебания вексель­
ного курса соответствуют в общем ходу нашей торговли; поли­
тические события, воздействующие на состояние торговли, 
могут нередко вызывать как повышение, так и понижение век­
сельных курсов,— в частности, первое необычайное падение 
их в начале 1809 г. должно быть приписано, как это было 
указано в вышецитированном показании, торговым событиям, 
последовавшим за оккупацией Северной Германии войсками 
французского императора. Зло заключается в том, что, раз 
упав, вексельный курс не может быстро подняться при суще­
ствующей системе. Если случайные депрессии, возникающие 
в силу состояния торговли, не выравниваются по истечении 
известного времени с помощью приёма, автоматически приме­
нявшегося до прекращения Английским банком платежей 
наличностью, то это приводит в конце концов к тем же послед­
ствиям, какие вызывает внезапный необычайно большой вы­
пуск бумажных денег. Восстановление вексельного курса про­
изводилось обычно путём тайной пересылки гиней, временно 
улучшавшей вексельный курс и заменявшей перевод денег; 
бесспорно также, что тот же результат достигался частью и, 
вероятно, гораздо более полно путём уменьшения общего коли­
чества остающихся в обращении денег; Английский банк вы­
нужден был содействовать этому уменьшению уже в силу осто­
рожности, которую, естественно, возбуждала всякая утечка 
золота. При существующей же системе первое из этих средств 
должно всё больше и больше утрачивать своё значение, ибо 
в обращении осталось так мало гиней, что они не могут уже 
быть использованы для переводов значительных размеров; 
уменьшение бумажного обращения является теперь поэтому 
главным, если не единственным, коррективом, к которому 
можно прибегнуть. Только после того, как Английский банк 
возобновит на некоторое время платежи наличностью, оба ука­
занных средства смогут снова производить то действие, какое 
они производили во всех предыдущих случаях до приостановки 
размена.

После очень обстоятельного рассмотрения этой части во­
проса Комитет не может не выразить следующее мнение: пред­
полагать, что на вексельные курсы с чужими странами и на 
цену слитков не оказывает воздействия количество бумажных 
денег, выпущенных без обязательства оплатить их звонкой 
монетой по желанию держателя,— это значит допускать 
ошибку, имеющую большое практическое значение. Что вслед­



ПРИЛОЖЕНИЕ. ДОКЛАД КОМИТЕТА О СЛИТКАХ 361

ствие излишнего выпуска бумажных денег вексельные курсы 
понижаются, а цена слитков повышается,— это не только 
теоретический принцип, установленный наиболее выдающи­
мися авторитетами по вопросам торговли и финансов. Практи­
ческая истинность его иллюстрируется также историей почти 
всех государств, пользовавшихся бумажными деньгами в новое 
время; во всех этих странах государственные люди обращались 
в конце концов к этому принципу, как к лучшему критерию 
для суждения о том, имеется ли налицо излишек бумажных 
денег.

В наиболее известных примерах из истории иностранных 
государств излишек бумажных денег сопровождался также 
обстоятельством, не имеющим места в нашем настоящем поло­
жении,— недостатком доверия к полноте тех фондов, под кото­
рые были выпущены бумажные деньги. Там, где налицо имеются 
оба эти обстоятельства — излишние эмиссии и недостаток 
доверия, их совокупное действие будет гораздо более быстрым, 
чем при наличии одного только излишка бумажных денег, 
пользующихся, однако, прекрасным кредитом; в обоих слу­
чаях вексельные курсы и цена слитков испытают на себе влия­
ние одного и того же порядка. Наиболее замечательные при­
меры первого рода даёт история бумажно-денежного обращения 
британских колоний в Северной Америке в начале прошлого 
столетия, а также история ассигнатов Французской респуб­
лики. К этому Комитет может добавить едва ли менее замеча­
тельный пример денежных спекуляций австрийского прави­
тельства в течение последней кампании.

Настоящее положение денежного обращения в Португалии 
даёт также пример этого рода.

Примеры другого рода, когда обесценение было произве­
дено только излишком бумажных денег, может дать опыт Сое­
динённого королевства в различные времена.

В Шотландии излишний выпуск банкнот к концу Семи лет­
ней войны дошёл до очень большого размера. Благодаря 
включению в обязательства Шотландского банка так называе­
мой optional clause, т. е. статьи, определяющей его право пла­
тить по своим банкнотам наличностью немедленно по предъяв­
лении или же через шесть месяцев с оплатой процентов за это 
время, разменность таких банкнот на звонкую монету по жела­
нию держателя была в действительности приостановлена. Эти 
банкноты подверглись поэтому обесценению по сравнению 
со звонкой монетой. Пока длилось это злоупотребление, век­
сельный курс между Лондоном и Демфрисом, например, был 
на 4% против Демфриса, в то время как вексельный курс между 
Лондоном и Карляйлем, находящимся не дальше 30 миль 
от Демфриса, стоял на уровне паритета» Когда эдинбургским
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банкам предъявляли назад их банкноты, чтобы обменять их ве­
кселя на Лондон, они имели обыкновение растягивать или 
сокращать' срок выдаваемых ими векселей соответственно со­
стоянию вексельного курса; они уменьшали таким путём стои­
мость этих векселей почти в той же степени, в какой излишний 
выпуск вызвал обесценение банкнот. Этот излишек бумажных 
денег был, наконец, устранён путём выдачи векселей на Лондон 
лишь на определённый срок; для уплаты же по этим векселям, 
или, другими словами, для оплаты этого излишка бумаги, 
банки должны были в первую очередь оставлять большие 
денежные средства в руках своих лондонских корреспонден­
тов. В помощь таким мерам предосторожности эдинбургских 
банков парламентский акт запретил практику optional clause, 
а также выпуск банкнот достоинством в 10 и 5 шилл. Вексель­
ный курс между Англией и Шотландией был быстро восста­
новлен до своего естественного уровня; поскольку же векселя 
на Лондон всегда выдавались с тех пор в обмен на банкноты, 
обращающиеся в Шотландии, на определённый срок, какой- 
либо значительный излишек шотландских бумажных денег по 
сравнению с банкнотами Английского банка был тем самым 
предупреждён, и вексельный курс стал постоянным1.

Опыт самого Английского банка в течение очень короткого 
времени после его учреждения даёт весьма поучительную 
иллюстрацию ко всем предыдущим принципам и рассуждениям. 
Последствия обесценения монеты в силу порчи и стирания 
соединились в данном случае с действием излишнего выпуска 
банкнот. Директора Английского банка не сразу приобрели до­
статочно точное знание всех принципов, которыми должно руко­
водствоваться такое учреждение. Они ссужали деньги не только 
путём учёта, но и под реальные обеспечения, ипотеки и даже 
под залог непортящихся товаров; в то же время Английский 
банк оказывал весьма существенное содействие правительству 
в деле содержания армии на континенте. Благодаря щед­
рости в выдаче ссуд частным лицам, а также крупным авансам 
правительству количество банкнот Английского банка чрез­
мерно увеличилось, их относительная стоимость обесцени­
лась, и они обращались с дисконтом в 17%. В этот период от­
нюдь не было, повидимому, недостатка в доверии к надёжности 
фондов Английского банка, ибо акции его продавались за 110%, 
хотя по подписке по ним было выплачено только 60%. Благо­
даря соединённому действию обесценения банкнот Английского 
банка в силу излишка их и обесценению серебряной монеты 
в силу стирания и порчи её цена золота поднялась настолько,

1 См. «Богатство народов», кн. 1, стр. 492, а также «Доклад Комитета 
об ирландском вексельном курсе», показание Мансфильда.
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что за гинеи платили до 30 шилл.; вся хорошо сохранившаяся 
серебряная монета постепенно исчезла из обращения, вексель­
ный же курс на Голландию, несколько затронутый уже прежде 
вследствие переводов для содержания армии, упал на 25% 
ниже паритета при обесценении банкнот на 17%. Как парла­
ментом, так и Английским банком были испробованы разные 
средства для удержания в обращении лучшей серебряной 
монеты и уменьшения цены гиней, но без успеха. Наконец, были 
найдены настоящие средства: во-первых, чеканка новой сере­
бряной монеты; она восстановила часть обращающихся денег 
до их стандартной стоимости, несмотря на то, что недостаток 
металлических денег, вызванный извлечением из обращения 
старой монеты, поставил Английский банк в затруднение и даже 
подверг на время потрясению его кредит, во-вторых, извле­
чение из обращения излишка банкнот. Эта последняя операция 
была, повидимому, проведена очень толково. Парламент со­
гласился на увеличение основного капитала Английского банка 
при условии, что известная часть новых подписчиков будет удо­
влетворена банкнотами. Соответственно уменьшению, таким 
образом, числа банкнот стоимость тех, которые остались й обра­
щении, начала сейчас же подниматься; через короткое время 
банкноты достигли паритета; иностранные вексельные курсы 
тоже почти достигли его. Все эти детали подробно упоми­
наются в опубликованных тогда материалах; событие как та­
ковое является, по мнению Комитета, весьма поучительным 
для нашего исследования1.

Комитет должен сначала указать, что все его рассуждения 
находят подтверждение и санкцию в работах Комитета палаты 
общин, назначенного прежним парламентом для исследования 
причины значительного обесценения ирландского вексельного 
курса с Англией в 1804 г. Большинство торговых людей, давав­
ших показания перед Комитетом, включая двух директоров 
Ирландского банка, не хотело допустить, что падение вексель­
ного курса было хотя бы в какой-нибудь степени результатом 
излишка бумажных денег, возникшего благодаря приостановке 
размена в 1797 г. Падение было полностью объяснено тогда, 
как и теперь, неблагоприятным торговым или платёжным 
балансом. Тогда утверждали также, что «банкноты, выпускае­
мые только пропорционально спросу на них и в обмен на хо­
рошие и легко реализуемые обеспечения, подлежащие при этом 
уплате в определённые периоды, не могут повлечь за собой 
какой-либо излишек денежного обращения или какое-либо

1 См. «Краткий отчёт Английского банка», составленный Годфреем, 
одним из первых директоров его, а также «Краткую историю последнего 
парламента», написанную Дрэком в 1699 г. Обе брошюры находятся в 
коллекции лорда Сомерса.
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обесценение». Эта доктрина, хотя и смягчённая несколько 
некоторыми свидетелями, проникает собой большинство пока­
заний, данных Комитету; примечательным исключением яв­
ляется лишь показание г-на Мансфилъда, так как знакомство 
с последствиями только что упомянутого излишнего выпуска 
шотландских банкнот помогло ему составить себе более верное 
мнение об этом предмете. Многие из лиц, дававших свои пока­
зания Комитету, сделали всё же, несмотря на нежеланно при­
знать действительную природу зла, серьёзные уступки, что во­
влекло их по необходимости в противоречия. Как практики они 
не могли бы оспаривать истинность того общего положения, 
согласно которому «колебания вексельного курса между двумя 
странами ограничиваются в общем ценой, по которой опреде­
лённое количество слитков может быть куплено в деньгах 
страны-должника и превращено в деньги страны-кредитора 
с добавлением страховой премии и издержек по перевозке этих 
слитков из одной страны в другую». В то же время было уста­
новлено, что издержки транспорта золота из Англии в Ирлан­
дию составляли, включая страховую премию, меньше 1% и что 
до приостановки размена колебания никогда не превышали 
надолго и намного этот предел: более того, вексельный курс 
с Бельфастом, где в период работы Комитета гинеи обращались 
свободно, был тогда на IV 4 в пользу Ирландии, тогда как век­
сельный курс с Дублином, где в ходу были только бумажные 
деньги, был на 10% против Ирландии. Из весьма несовершен­
ных документов, какие можно было достать, явствовало также, 
что торговый баланс был тогда благоприятен для Ирландии. 
Однако все продолжали утверждать, что никакого обесценения 
ирландских бумажных денег не существует, а имеется только 
недостаток в золоте, объясняющий его высокую цену, и что 
уменьшение количества бумажных денег не внесёт корректива 
в вексельный курс. «Обесценение банкнот в Ирландии (так 
говорил один из дававших показания — директор Ирланд­
ского банка) является для человека, совершающего в Дуб­
лине с помощью этих общепринятых денег покупки и продажи, 
понятием совершенно условным; для него они нисколько не 
обесценены, но для покупателя векселя на Лондон, да и для 
него лишь в одном отношении и при известных условиях, 
имеется обесценение в 10%». Избегая, таким образом, всякого 
сравнения по основному признаку между стоимостью их соб­
ственных банкнот и стоимостью обращавшихся тогда бумажных 
денег нашей страны или золотых слитков, или даже золотой 
монеты, обращавшейся тогда в других частях Ирландии с пре­
мией, руководители Ирландского банка продолжали быть 
уверенными, что никакого обесценения ирландских банкнот 
не было,
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Здесь следует отметить, что стоимость большого количества 
долларов, выпущенных в течение этого времени Ирландским 
банком, была поднята до 5 гаилл. за доллар с нарочитой целью 
приспособить новую серебряную монету к существующему 
состоянию вексельного курса; Комитет высказался в своём 
докладе против такого приёма; последний доказывает лишь, 
что ирландские бумажные деньги не могут выдержать сравне­
ния со стандартной ценой серебра и так же мало со стои­
мостью золотых слитков и золотой монеты или же со стоимостью 
тогдашних бумажных денег Соединённого королевства.

Г-н Кольвиль, директор Ирландского банка, привёл тогда 
в своём показании факт, который, хотя и не убедил его в тен­
денции бумажных денег снижать вексельные курсы, показался 
ему всё же очень убедительным в этом отношении. Г-н Кольвиль 
заявил, что в 1753 и 1754 гг., когда при чрезвычайно неблаго­
приятном вексельном курсе банкноты Дублинского банка были 
внезапно извлечены из обращения, вексельный курс стал весьма 
благоприятным. Вызванная этим торговая заминка была очень 
сильна благодаря внезапности операции, ибо она была осуще­
ствлена не путём постепенных и благоразумных мероприятий 
нескольких банков, но в результате насильственного давления, 
которому банки подвергались благодаря своим неосмотритель­
ным эмиссиям. Общий результат заслуживает тем не менее 
нашего внимания.

Чтобы сделать ещё более ясным вопрос об ирландских 
вексельных курсах, привлёкший в последнее время внимание 
парламента, следует заметить, что Ирландия производит свои 
вексельные операции с иноземными странами только через 
посредство Лондона; деньги, уплачиваемые Ирландией конти­
ненту, превращаются сначала в английские деньги, а затем 
уже в деньги тех стран, которым Ирландия должна. Весной 
1804 г. вексельный курс Англии с континентом стоял выше 
паритета, вексельный же курс Ирландии был в таком состоя­
нии, что на 118 ф. ст. 10 шилл. в банкнотах Ирландского 
банка можно было купить только 100 ф. ст. в банкнотах 
Английского банка. Поэтому если банкноты Ирландского бан­
ка не были обесценены, как это нам доказывали, то банк­
ноты Английского банка пользовались, следовательно, более 
чем 10-процентной премией сверх стоимости стандартной мо­
неты обеих стран.

Принципы, изложенные Комитетом в 1804 г., пользова­
лись, вероятно, у директоров Ирландского банка некоторым 
авторитетом, ибо между периодом, когда был написан доклад 
(июнь 1804 г.), и январём 1806 г. количество находившихся 
в обращении банкнот Ирландского банка было постепенно 
(хотя и с небольшими случайными колебаниями) сведено от
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почти 3 млн. до 2410 тыс. ф. ст., что составляет уменьше­
ние примерно на V5. В этот же период были отменены законом 
все деньги, выпущенные под названием серебряных жетонов. 
Бумажно-денежное обращение как Английского банка, так и 
английских провинциальных банков, нов ид им ому, постепенно 
увеличивалось в течение этого же периода. Комбинация этих 
двух причин имела, вероятно, существенное влияние на восста­
новление паритета ирландского вексельного курса с Англией.

Ирландский банк снова увеличил постепенно свои эмиссии 
до суммы, равной почти 3 100 тыс. ф. ст., т. е. несколько пре­
вышавшей сумму банкнот 1804 г.; это увеличение соответст­
вует, вероятно, увеличению эмиссий за тот же период в Анг­
лии. Не следует, однако, думать, что уменьшение эмиссий 
Ирландского банка между 1804 и 1806 гг. вызвало соответст­
вующее уменьшение эмиссий частных банков в Ирландии таким 
же образом, как уменьшение количества банкнот Английского 
банка оказывает соответствующее действие На провинциальные 
банки Великобритании,— Ирландский банк не владеет той 
исключительной властью снабжать какую-нибудь часть страны 
бумажными деньгами, какой пользуется Английский банк по 
отношению к столице империи. Ограничивая количество этих 
необходимых орудий обращения в таком важном районе, Анг­
лийский банк может с большей эффективностью обеспечить 
поднятие их стоимости, а всякое поднятие её должно обяза­
тельно привести к подобному же увеличению стоимости банкнот 
провинциальных банков, обменивающихся на банкноты Анг­
лийского банка, через соответствующее уменьшение числа 
первых. Более чем вероятно, что и в Ирландии имело место ана­
логичное сокращение числа обращающихся банкнот, ибо част­
ные банки Ирландии привыкли отдавать банкноты Ирланд­
ского банка в обмен на свои собственные, если этого от них 
требуют; они поэтому не могли бы не почувствовать влияния 
всякого нового ограничения количества тех банкнот, на которые 
обмениваются их собственные.

Нужно, однако, отдать справедливость нынешним директо­
рам Английского банка и напомнить палате, что, хотя прекра­
щение платежей наличностью и было отчасти вызвано ложным 
взглядом банка на большие трудности того времени, всё же 
этой меры добивался не Английский банк: она была навязана 
ему законодательной властью в силу решающих соображений 
государственной политики и общественных интересов. Не сле­
дует выдвигать в качестве обвинения против директоров Анг­
лийского банка то обстоятельство, что в новом положении, в 
которое поставил закон их торговую компанию, при возложении 
на них регулирования и контроля всего денежного обращения 
страны, они не вполне усвоили принципы руководства этой
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ответственной деятельностью, а продолжали вести своё дело 
учёта и ссуд по рутине.

Следует также отметить, что при старой системе, когда 
Английский банк должен был обменивать свои банкноты по 
требованию на звонкую монету, состояние иностранных вексель­
ных курсов и цена золота оказывали большое влияние на меро­
приятия его руководителей при выпуске банкнот, хотя в прак­
тику их и не входило систематическое наблюдение ни за пер­
вым, ни за второй. Пока в обмен за их банкноты можно было 
требовать золото, дирекция Английского банка быстро узна­
вала о падении вексельного курса и о повышении цены золота 
благодаря натиску на банк требований золота. Если дирекция 
неосторожно превышала надлежащий предел ссуд эмиссий, 
банкноты быстро поступали назад в банк; их приносили люди, 
поддававшиеся соблазну нажиться на рыночной цене золота 
или норме вексельного курса. Таким путём зло скоро излечи­
валось само собой. Вследствие опасений, вызванных уменьше­
нием золотого запаса банка, и возможности возмещать эти 
потери только путём повторных закупок слитков по очень убы­
точной цене директора Английского банка, естественно, сокра­
щали эмиссии банкнот; это увеличивало стоимость остающихся 
банкнот, а также и монет, на которые их можно было обменивать; 
в то же время тайный вывоз монеты или же золота, получаемого 
путём переплавки последней, улучшал состояние вексельных 
курсов, вызывая соответствующее уменьшение разницы между 
рыночной и монетной ценой золота или банкнот, разменных 
на золото.

Комитет не думает, что директора Английского банка отда­
вали себе отчёт в том, как именно описанная выше практика 
приводила к соответствующим результатам. Однако тот факт, 
что они ограничивали выпуск банкнот, как только замечали 
сколько-нибудь значительный отлив золота, бесспорен. 
Г-н Бозанкет заявил в своём показании Секретному комитету па­
латы лордов в 1797 г., что в 1783 г., когда директора Англий­
ского банка заметили отлив наличности, вызвавший их беспо­
койство, они предприняли смелый шаг и отказались выдавать 
ссуды под заём этого года. По мнению г-на Бозанкета, это отве­
чало их намерению приостановить на время отлив звонкой мо­
неты. Все три директора, дававшие показания Комитету, заяв­
ляли, что ограничение эмиссий Английского банка имело 
всегда место в той или иной форме в периоды, предшествовав­
шие приостановке платежей наличностью, каждый раз, когда 
на банк производился сильный натиск. Очень сильный спрос на 
гинеи, хотя и вызванный не высокой ценой золота и состоянием 
вексельных курсов, а страхом вторжения, имел место в 1793 г., 
а также© 1797 г.; в течение каждого из этих периодов Английский
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банк ограничивал свои учётные операции, а следовательно, 
и количество своих банкнот, до значительно более низкого 
уровня, чем спрос на них со стороны купцов. Комитет ставит 
под вопрос правильность такой политики ограничения ссуд в пе­
риод паники, не сопровождающейся неблагоприятным вексель­
ным курсом и высокой ценой слитков; тем не менее он рассмат­
ривает поведение Английского банка в течение хотя бы двух 
вышеупомянутых периодов как иллюстрацию той общей тен­
денции уменьшать свои ссуды и эмиссии при отливе золота, 
которая преобладала у него до 1797 г.

Неизбежным последствием прекращения платежей налич­
ностью явилось освобождение Английского банка от той утечки 
золота, которая обязательно возникала в прежнее время в ре­
зультате неблагоприятного курса и высокой цены слитков. 
Освободившись от всех опасений такой утечки и не испытывая 
больше никаких неудобств от создавшегося положения, дирек­
тора Английского банка не имели уже никакого стимула вос­
станавливать вексельный курс и цену золота до их надлежа­
щего уровня путём сокращения своих ссуд и эмиссий. Дирек­
тора прежнего времени понимали, вероятно, принципиальную 
сторону дела не лучше, чем директора нашего времени, но они 
ощущали известное неудобство и под давлением его устанавли­
вали на практике препятствия к дальнейшим эмиссиям и огра­
ничения их. В настоящее время неудобство не чувствуется и 
препятствия не сохраняют поэтому больше своей силы. Однако 
Комитет берёт на себя смелость доложить палате, будучи 
вполне в том убеждён, что до тех пор, пока будет длиться пре­
кращение платежей наличностью, данные о цене золотых слит­
ков и об общем состоянии вексельного курса с чужими стра­
нами, взятые за какой-либо значительный период времени, 
представляют самый лучший критерий для суждения о том, 
имеется ли в обращении достаточное или излишнее количество 
бумажных денег. Английский банк не может регулировать 
сумму своих эмиссий с достаточной уверенностью, не пользуясь 
критерием, предоставляемым этими двумя условиями. Под­
водя итоги всем фактам и рассуждениям, уже приведённым 
ранее, Комитет выражает следующее мнение: хотя торговое 
состояние страны и политическое положение на континенте 
могли иметь некоторое влияние на высокую цену золотых 
слитков и неблагоприятный ход вексельных курсов с чужими 
странами, однако эта цена и это обесценение должны быть 
также приписаны недостаточному систематическому регулиро­
ванию и ограничению бумажно-денежного обращения нашей 
страны.

Наряду с главным вопросом, рассматриваемым в этой 
части доклада,— вопросом о политике Английского бвцка
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в деле регулирования размеров денежного обращения — Коми­
тет желал бы также обратить внимание палаты на другой 
вопрос, привлекший его внимание в ходе исследования и тре­
бующий, по его мнению, самого серьёзного рассмотрения. 
Директора банка, а также некоторые из купцов, опрошенных 
Комитетом, всячески старались объяснить последнему док­
трину, в истинности которой они были глубоко убеждены. Со­
гласно этой доктрине эмрссии банкнот Английским банком не 
могут быть чрезмерными до тех пор, пока ссуды, на базе кото­
рых они выпускаются, производятся в согласии с принципами, 
принятыми в настоящее время директорами Английского банка, 
иначе говоря, до тех пор, пока учёт коммерческих векселей 
ограничивается векселями несомненной солидности, основан­
ными на реальных торговых сделках и оплачиваемыми в корот­
кие и определённые сроки. Что учёт должен производиться 
только для векселей, основанных на реальных торговых сдел­
ках, срок платежей по которым наступает через определённые 
и короткие периоды,— это здоровые, твёрдо установленные 
принципы. Но пока Английский банк освобождён от обязан­
ности платить звонкой монетой, нельзя утверждать, что для 
эмиссии банкнот не требуется иного ограничения, кроме уста­
новленного этими правилами учёта векселей, или что учёт 
надёжных и краткосрочных векселей не может привести в такой 
период ни к какому излишку количества банкнот, выпускае­
мых в обращение; такую доктрину Комитет считает совершенно 
ошибочной в принципе и чреватой опасными последствиями на 
практике.

Но, прежде чем Комитет перейдёт к критике, которой заслу­
живает эта теория, он считает правильным выявить на основа­
нии полученных показаний, в какой степени её придержива­
лись некоторые лица, стоявшие во главе правления Англий­
ского банка. Мнения, поддерживаемые этими лицами, могут 
иметь большое практическое влияние и являются, по мненцю 
Комитета, лучшей характеристикой действительной политики 
этого учреждения в качестве корпорации.

Г-н Витмор, бывший управляющий Английским банком, 
категорически заявляет: «Банк никогда не выпускает прину­
дительно ни одной банкноты в обращение; в обращении не 
остаётся ни на одну банкноту больше, чем этого требуют непо­
средственные нужды общества, ибо ни один банкир не будет, 
я полагаю, держать более значительный запас банкнот, чем 
ему требуется для его непосредственных платежей; он всегда 
может получить их». Приведённое здесь основание разъяс­
няется г-ном Витмором более подробно следующим образом: 
«Банкноты вернулись бы к нам, если бы они были в обращении 
в избыточном количестве, так как никто не платил бы процентов
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по банкнотам, которые он не имеет нужды использовать». 
Далее г-н Витмор заявляет: «Критерий, на основании которого 
я сужу об отношении, которое должно быть сохранено между 
потребностями общества и эмиссиями Английского банка, 
заключается в следующем: надо избегать в меру возможности 
учёта векселей, не являющихся законными торговыми доку­
ментами». На заданный ему затем вопрос о той мере, с помощью 
которой совет директоров определяет, является ли количество 
банкнот в обращении в какой-либо период излишним, г-н Вит­
мор заявляет: «Мерой недостаточности* или изобилия банкнот 
служит, несомненно, большее или меньшее предъявление 
к учёту доброкачественных векселей».

Г-н Пирс, бывший заместитель управляющего, а в настоя­
щее время управляющий Английским банком, весьма категори­
чески выразил своё согласие с г-ном Витмором в этом специ­
альном пункте. Он сослался на тот факт, что банкноты 
выпускаются для удовлетворения насущной нужды в них соответ­
ственно-предъявляемым к учёту векселям; это даёт возможность 
такого контроля над их количеством, благодаря которому оно 
никогда не может сделаться избыточным. «Он считает, что 
количество банкнот в обращении контролируется требованиями 
внутреннего потребления общества» и что «при том способе, 
каким контролируется выпуск банкнот, общество никогда не 
потребует больше, чем это абсолютно необходимо для его нужд».

Другому директору Английского банка, г-ну Гарману, был 
задан вопрос: не думает ли он, что общая сумма предъявляемых 
к учёту векселей может быть достаточно велика, чтобы вызвать 
некоторый излишек банковских эмиссий после полного удов­
летворения спроса даже и при полной гарантии надёжности 
векселей и полной платёжеспособности лиц, на которых они 
выданы? На это он ответил: «Я полагаю, что если мы произво­
дим учёт только для солидных лиц и только таких векселей, 
которые основаны на реальных сделках bona fide, то мы не 
можем существенно ошибаться». Далее он заявляет, что считал 
бы признаком чрезмерного изобилия банкнот только «перепол­
нение рынка деньгами».

Здесь важно отметить, что гг. Витмор и Пирс оба заявили: 
«Английский банк не удовлетворяет весь спрос, предъявляе­
мый к нему с целью учёта векселей, и никогда не стремится 
увеличить свои эмиссии ради собственной прибыли за пределы, 
соответствующие общественным интересам».

Мы приводим другую, весьма важную, часть показаний 
этих джентльменов по данному вопросу в следующей выдержке:

* В издании доклада in folio напечатано ошибочно «security» вместо 
«scarcity». Эта ошибка указана в первом издании доклада для публики.
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«Думаете ли вы, что понижение учётной ставки с 5 до 4% 
дало бы соответствующую гарантию против какбго-либо из­
лишка эмиссий Английского банка?». Ответ: «Я полагаю, что 
гарантия против излишка эмиссий была бы точно такая же». 
Г-н Пирс: «Я присоединяюсь к этому ответу».

«А если бы учётная ставка понизилась до 3%?». Г-н Витмор: 
«Я полагаю, что никакой разницы не получилось бы при усло­
вии, что наша практика оставалась бы такой же, как в настоя­
щее время: не выпускать принудительно в обращение ни одной 
банкноты». Г-н Пирс: «Я присоединяюсь к этому ответу».

Комитет не может не призвать снова внимание палаты к вы­
явленным этими показаниями результатам того особого поло­
жения, в которое Английский банк был поставлен благодаря 
прекращению платежей наличностью. Пока его банкноты были 
разменны на звонкую монету по желанию держателя, было 
достаточно как в интересах безопасности Английского банка, 
так и в интересах государства, поскольку речь шла о его сред­
ствах обращения, чтобы директора обращали внимание на ха­
рактер и качество предъявляемых к учёту векселей; требова­
лось лишь, чтобы последние были реальными и подлежали 
оплате в определённые и короткие сроки. Стоило лишь директо­
рам Английского банка превысить в большой степени надле­
жащие пределы количества и суммы учитываемых векселей 
и сделать, таким образом, избыточным число своих банкнот, 
находящихся в обращении, как они сейчас же наблюдали, что 
этот излишек возвращался к ним назад с требованием в обмен 
на него звонкой монеты. Частные интересы Английского банка, 
заставляющие его оберегать себя от продолжающегося спроса 
этого рода, были достаточной защитой общества против какого- 
либо излишка банкнот, могущего вызвать существенное паде­
ние относительной стоимости средств обращения. Прекращение 
платежей наличностью сделало, как уже было показано, 
такую превентивную политику ненужной больше для Англий­
ского банка и устранило тем самым все препятствия, являв­
шиеся раньше общественной гарантией против излишних 
эмиссий. Когда директора Английского банка перестали подвер­
гаться неудобствам от утечки золота, они, естественно, почувст­
вовали себя свободными и от необходимости постоянно ограж­
дать себя от возможности такой утечки путём более жёсткой 
системы выдачи ссуд и учёта векселей. Вполне естественно, 
что при этих условиях они держались, как и прежде (но без той 
осторожности и тех ограничений, которые перестали теперь 
быть необходимыми с точки зрения их собственной безопас­
ности), той либеральной и благоразумной политики торговых 
ссуд, от которой зависело процветание их собственного учреж­
дения и в значительной мере также и торговое процветание всей
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страны. Директора Английского банка, естественно, полагали, 
что, пока увеличение прибылей самого банка совершалось по 
их наблюдениям рука об руку с кредитами, предоставляемыми 
купцам, общество в целом может получать только прибыль. 
Едва ли можно было ожидать от директоров Английского банка 
полного осознания последствий, могущих явиться результатом 
продолжения ими после прекращения платежей наличностью 
той же системы, которую они считали надёжной до того вре­
мени. Наблюдать за действием нового закона и принимать меры 
против зла, которое он мог нанести интересам общества, было 
делом не столько Английского банка, сколько законодательной 
власти. По мнению Комитета, есть основание сожалеть, что 
палата не обратила раньше своего внимания на все послед­
ствия этого закона.

Наиболее важное из этих последствий заключается в сле­
дующем: после отмены размена банкнот на звонкую монету, 
сдерживавшего излишний выпуск банкнот, директора Англий­
ского банка не поняли, что устранение этого сдерживания сде­
лало возможным выпуск излишних банкнот даже путём учёта 
совершенно надёжных векселей. Комитет доказал, что дирек­
тора не только не поняли этой возможности, но с величайшей 
уверенностью поддерживали противоположную доктрину, в ка­
ких бы выражениях они ни говорили о происшедших явлениях. 
Комитет ни на минуту не сомневается в том, что эта доктрина 
весьма ошибочна. Ошибка, на которой она основана, состоит 
в том, что между ссудой капитала купцам и прибавкой неко­
торого количества денег к общей массе их, находящейся в об­
ращении, не делается различия. Если во внимание принимается 
только ссуда капитала, выдаваемая лицам, готовым вложить 
его в добропорядочные и прибыльные предприятия, то, оче­
видно, нет нужды в другом ограничении общей суммы ссуд, чем 
то, которое может диктоваться средствами заимодавца и его 
благоразумием в выборе должников. Но при настоящем поло­
жении Английского банка, на который возложена функция 
снабжения страны бумажными деньгами, составляющими ос­
нову нашего обращения, и который в то же время не связан обя­
зательством разменивать эти банкноты на звонкую монету, 
каждая ссуда капитала, выдаваемая им купцам в форме учёта, 
становится одновременно и прибавкой к общей массе находя­
щихся в обращении денег. Первоначально при выдаче ссуды 
банкнотами, уплаченными при учёте векселя, она, без сомнения, 
представляет собой столько-то капитала и столько-то поку­
пательной силы, переданных в руки купца, получающего 
банкноты. Если эти руки надёжны, то операция в такой же мере 
полезна и производительна для общества в первой её стадии. 
Но как только часть денег, выданных в виде ссуды, выполнит
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в руках того, к кому она попала, свою первую операцию в 
качестве капитала, как скоро банкноты обменяются им на 
какой-нибудь другой товар, представляющий теперь капи­
тал, они попадают в каналы обращения в качестве опре­
делённого количества денег и увеличат собой массу их, нахо­
дящуюся в обращении. Необходимым следствием такого 
увеличения этой массы является уменьшение относительной сто­
имости данной части её при обмене на товары. Если бы это уве­
личение было сделано за счёт банкнот, разменных на звонкую 
монету, то это уменьшение относительной стоимости данной 
части общей массы денег быстро отбросило бы назад в банк, 
выпустивший банкноты, всё их излишнее количество. Но если 
они в силу закона неразменны, то этот излишек не вернётся, 
конечно, обратно, а останется в каналах обращения до тех пор, 
пока не поступит назад в Английский банк в погашение перво­
начально учтённых векселей. В течение всего периода, пока 
эти банкноты остаются вне банка, они выполняют функции 
денег; к тому же времени, когда они возвращаются назад в по­
гашение векселей, за ними уже последовал новый выпуск банк­
нот в результате такой же учётной операции. Каждая после­
дующая ссуда повторяет тот же процесс. Если вся сумма учтён­
ных векселей продолжает в данный момент оставаться неопла­
ченной, то в обращении непрерывно останется соответствующее 
количество банкнот; если же сумма учтённых векселей прогрес­
сивно возрастает, то количество банкнот, остающихся в обра­
щении сверх того числа их, которое без этого потребовалось 
бы для удовлетворения нужд общества, будет также прогрес­
сивно возрастать, а вместе с тем будут прогрессивно повышаться 
денежные цены товаров. Это движение может быть так же без­
гранично, как количество спекуляций и авантюр в крупной 
торговой стране.

Необходимо отметить, что закон, ограничивающий в нашей 
стране норму процента, а тем самым и норму, по которой Анг­
лийский банк может законно производить учёт векселей, ещё 
более увеличивает требования, предъявляемые к банку торго­
вым миром в связи с учётом векселя. Так как норма торговой 
прибыли значительно выше 5%, как это можно было наблю­
дать во многих отраслях нашей внешней торговли, то, право же, 
нет предела тем требованиям учёта и ссуд, которые могут предъ­
явить к Английскому банку купцы, имеющие вполне надёж­
ные капиталы и отличающиеся весьма благоразумным духом 
предприимчивости. Ни один аргумент, ни одна иллюстрация 
не могут дать такой яркой характеристики той доктрины, за 
которую держатся теоретически директора банка, опрошенные 
Комитетом, и которую он подверг критике, а также возможных 
практических последствий этой доктрины в периоды подъёма
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торговой предприимчивости, как мнение, высказанное гг. Вит­
мором и Пирсом: согласно их мнению, общество имело бы пол­
ную гарантию против какого-либо излишка эмиссий Англий­
ского банка, если бы норма учёта понизилась с 5 до 4 и даже до 
3%. Однако из показания бывшего управляющего и замести­
теля управляющего Английским банком явствует, что хотя 
они открыто утверждают принцип, согласно которому не может 
быть излишка в числе находящихся в обращении банкнот, 
раз последние выпускаются в соответствии с правилами банка 
об учёте векселей, всё же — таков смысл их заявления — они 
никогда не руководствовались ими в полном размере. Хотя они 
и говорили, что требования учёта законных векселей служат для 
них единственным критерием изобилия или недостатка, они 
дали всё-таки понять Комитету, что не учитывают векселя во 
всём объёме этих требований. Другими словами, директора не 
действуют согласно принципу, который сами считают совер­
шенно здоровым и надёжным; их следует поэтому рассматри­
вать как людей, не имеющих никакого чёткого и определённого 
правила, которым они руководствовались бы в деле регулиро­
вания количества выпускаемых ими средств обращения.

Прекращение платежей наличностью привело к передаче 
в руки директоров Английского банка ответственной функции 
снабжения страны тем количеством средств обращения, которое 
точно соответствует нуждам и требованиям общества; оно теперь 
полностью предоставлено их усмотрению. Согласно суждению 
Комитета трудно ожидать, что директора Английского банка 
смогут когда-либо справиться с этим поручением. Самое де­
тальное знакомство с настоящим положением торговли страны, 
соединённое с глубоким знанием всех принципов денежного 
обращения, не является достаточным основанием для того, 
чтобы один человек или группа людей могли установить и всегда 
поддерживать правильное соотношение между количеством 
обращающихся в данной стране денег и нуждами её торговли. 
Когда средства обращения состоят целиком из драгоценных 
металлов или банкнот, разменных по предъявлении на драго­
ценные металлы, то естественный ход торговли устанавливает 
вексельные курсы между всеми странами света и определяет для 
каждой отдельной страны на основе предложения драгоценных 
металлов, получаемых общим мировым рынком из рудников, 
отношение между количеством её денег и её актуальной потреб­
ностью в них. Отношение, которое устанавливается таким об­
разом и поддерживается естественным ходом торговли, не может 
быть установлено человеческой мудростью или искусством. 
Если естественная система денежного обращения отменяется 
и вместо неё вводится произвольный выпуск бумажных денег, 
то тщетно надеяться, что можно придумать какие-нибудь пра­
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вила для точного выполнения этого произвола. Некоторые 
предосторожности могут быть, правда, приняты, чтобы сдер­
живать и контролировать последствия такого произвола; та­
ковыми являются, например, меры против влияния чрезмерных 
эмиссий на вексельные курсы и цену золота. Согласно сужде­
нию Комитета директора Английского банка выполняли свои 
новые и чрезвычайные полномочия, вручённые им с 1797 г., 
с честностью и вниманием к общественным интересам соответ­
ственно их пониманию таковых; они использовали свои полно­
мочия с большей сдержанностью по отношению к выгодам 
банка, чем это можно было допустить на первый взгляд, и за­
служивают поэтому быть и впредь облечёнными доверием, кото­
рое страна так долго и так справедливо питала как к их без­
упречному руководству делами Английского банка, так и к не­
поколебимой прочности и обширным фондам этого великого 
учреждения. Комитет глубоко убеждён, однако, в том, что за 
последнее время их деятельность была связана с большими 
практическими ошибками, которые в высшей степени важно ис­
править с точки зрения государственных интересов. Но эти 
ошибки приходится не столько вменять в вину директорам 
Английского банка, сколько приписывать влиянию новой 
системы; недостатки последней должны были быть приняты во 
внимание парламентом ввиду их последствий гораздо раньше, 
каково бы ни было происхождение этой системы или причины, 
сделавшие введение её необходимым в качестве временной 
меры. Комитет полагает, что предоставленная Английскому 
банку дискреционная власть снабжать королевство средствами 
обращения была использована директорами под влиянием 
взгляда, что банкноты не могут быть выпущены в излишнем 
количестве, раз они ссужаются купцам под учёт хороших 
векселей, подлежащих оплате в определённые сроки, а также 
под влиянием взгляда, что не следует обращать внимания ни 
на цену слитков, ни на состояние вексельных курсов, как на 
показатели достаточности или излишка бумажных денег. По­
этому Комитет заявляет без колебаний, что такие взгляды 
директоров Английского банка следует в значительной мере 
считать фактической причиной затяжки настоящего положе­
ния дел.

IV
Комитет переходит теперь к рассмотрению на основании 

полученной им информации следующих вопросов: как гало 
прогрессивное увеличение бумажно-денежного обращения 
страны, состоявшего первоначально из банкнот Английского 
банка, неразменных теперь на звонкую монету, и как велико
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оно в настоящее время, и далее, как велико количество выпу­
скаемых провинциальными банками банкнот, разменных по 
желанию держателя на банкноты Английского банка. Устано­
вив сумму банкнот Английского банка, Комитет изложит осно­
вания, побуждающие его думать, что размер суммы этих банк­
нот не может считаться решающим для вопроса об их излишке; 
прежде же чем определить сумму провинциальных банкнот, 
поскольку размеры её могут быть установлены, Комитет изло­
жит основания, заставляющие его думать, что сумма обращаю­
щихся банкнот провинциальных банков ограничивается суммой 
обращающихся банкнот Английского банка.

1. Из отчётов, представленных Комитетом по делам Англий­
ского банка в 1797 г., явствует, что в течение нескольких лет 
до 1796 г. средняя сумма банкнот, находившихся в обращении, 
составляла от 10 до И млн. ф. ст.; она вряд ли снижалась когда- 
либо до 2 млн. ф. ст. и не часто превышала сколько-нибудь 
значительно 11 млн. ф. ст.

Следующее извлечение из различных отчётов, представлен­
ных настоящему Комитету или затребованных им у Англий­
ского банка, покажет прогрессивный рост суммы банкнот с 
1798 г. до конца прошлого года.
Средняя сумма банкнот Английского банка , находившаяся в обращении 

в каждом из следующих годов (в ф ст.)

Годы
Банкноты в 

5 ф. ст. и выше, 
включая соло- 

векселя Англий­
ского банка

Банкноты ниже 
5 ф. ст. Всего

1798 ..................................... И 527 250 1 807 502 13 334 752
1799 ..................................... 12 408 522 1653 805 14 062 327
1800..................................... 13 598 666 2 243 266 15 841 932
1801..................................... 13 454367 2 715 182 16 169549
1802.................................... 13 917 977 3 136 477 17 054 454
1803..................................... 12 983 477 3 864 045 16 847 522
1804 ..................................... 12С21 348 4 723 672 17 345020
1805..................................... 126137 352 4 544580 17 241 932
1806 ..................................... 12 844 170 4291 230 17 135 400
1807 ..................................... 13 221 988 4 183 013 17 405 001
1808 ..................................... 13 402 160 4 132 420 17 534 580
1809..................................... 14133 615 4 868 275 19001890

Если исключить из подсчёта последнюю половину 1809 г., 
то средняя сумма за первое полугодие окажется выше, чем 
за весь год, а именно: 19 880 310 ф. ст.
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Приведённые в приложении к докладу отчёты дают очень 
детальные данные о первых четырёх месяцах текущего года 
вплоть до 12 мая; начиная с этого дпя сумма банкнот возрастала, 
особенно банкнот мелких купюр. Вся сумма находившихся в об­
ращении банкнот, за исключением соло-векселей банка на 
сумму в 939 990 ф. ст., составила в среднем за два отчётных 
дня — 5 и 12 мая — 14 136 610 ф. ст. банкнотами в 5 ф. ст. 
и выше и 6 173 380 ф. ст. банкнотами ниже 5 ф. ст., что даёт 
итог в 20 309 990 ф. ст., а включая соло-векселя банка — в 
21 249 980 ф. ст.

Следует заметить, что наиболее значительная часть увели­
чения приходится на мелкие банкноты; часть последних должна 
была быть выпущена с целью заменять звонкую монету, в кото­
рой в период прекращения платежей наличностью чувствовался 
большой недостаток. Оказывается, однако, что первое предло­
жение мелких банкнот, брошенных в обращение после отмены 
платежей наличностью, было очень незначительно в сравнении 
с их нынешней суммой, большое же увеличение их количества 
имело, повидимому, место с конца 1799 г. по конец 1802 г. Очень 
быстрый рост их числа происходил также начиная с мая про­
шлого года и до настоящего времени. Общая сумма этих мелких 
банкнот возросла с 1 мая 1809 г. по 5 мая 1810 г. с 4 509 470 до 
6 161 020 ф. ст.

Банкноты Английского банка выпускаются главным обра­
зом путём ссуд правительству для государственных нужд 
и путём ссуд купцам в форме учёта их векселей.

Комитет получил данные о ссудах, выданных Английским 
банком правительству под налог с солода и поземельный налог, 
а также под билеты казначейства и другие обеспечения за 
каждый год со времени прекращения платежей наличностью. 
При сравнении этих данных с отчётами, представленными Коми­
тету в 1797 г. за 20 предшествовавших лет, становится ясно, 
что ежегодные ссуды Английского банка правительству со вре­
мени прекращения платежей наличностью были в среднем зна­
чительно ниже среднего же размера ссуд, выданных до этого 
события; хотя сумма этих ссуд и превышает за последние два 
года сумму ссуд непосредственно предшествовавших лет, она 
всё же меньше, чем в любой из предшествовавших прекраще­
нию платежей годов.

Что касается суммы коммерческих учётов, то Комитет не 
считал удобным требовать от директоров Английского банка 
раскрытия их абсолютной суммы, ибо эти операции представ­
ляют часть частных сделок банка как торговой компании; 
Комитет не считает себя вправе требовать раскрытия таких сумм 
без настоятельной необходимости. Однако бывший управляющий 
Английским банком и его заместитель предоставили Комитету
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согласно его желанию сравнительную таблицу относитель­
ных цифр, показывающих рост учётных операций Английского 
банка с 1790 по 1809 г. включительно. Они просили, однако,— 
и Комитет счёл нужным согласиться с их просьбой — не опу­
бликовывать этого документа; поэтому Комитет не поместил его 
в приложении к настоящему докладу, а вернул Английскому 
банку. Комитет может, однако, констатировать в общем, что 
размеры учётных операций прогрессивно возрастали начиная с 
1796 г. и что отношение суммы их за последний год (1809) к наи­
более крупной сумме их в течение любого года, предшество­
вавшего 1797 г., очень высоко. Что касается именно этого 
вопроса, то Комитет спешит заметить, что, по его мнению, вы­
сокую сумму коммерческих учётов, производимых Английским 
банком, если взять её как таковую, следует всегда считать 
великим общественным благом; только излишек бумажных 
денег, выпускаемых таким путём и удерживаемых в обращении, 
может рассматриваться как зло.

Но Комитет не может не указать здесь снова на следующий 
весьма важный принцип: размер суммы банкнот, находящихся 
в обращении, не может считаться сам по себе решающим при 
ответе на вопрос, имеется ли в обращении излишек банкнот 
или нет. Необходимо прибегнуть к другим критериям. Одно 
и то же количество банкнот может быть в один период недоста­
точным, а в другой более чем достаточным. Количество требую­
щихся для обращения денег будет в какой-то степени изме­
няться вместе с изменением объёма торговли; рост же нашей 
торговли, имевший место после приостановки размена, должен 
был вызвать некоторый рост количества обращающихся денег. 
Но последнее не находится ни в каком определённом соотно­
шении с количеством товаров, и какие-нибудь выводы, осно­
ванные на таком предположении, были бы совершенно оши­
бочны. Эффективность денежного обращения зависит от скорости 
обращения и числа оборотов, совершающихся в определённое 
время, а также от размеров последних; все условия, которые 
имеют тенденцию ускорять или замедлять интенсивность обра­
щения, делают одно и то же количество средств обращения 
более соответствующим или менее соответствующим нуждам 
торговли. Гораздо меньшее количество их требуется при проч­
ном положении общественного кредита, чем в периоды, когда 
паника заставляет отдельных лиц требовать возвращения ссуд 
и страховать себя от всяких случайностей путём припрятыва­
ния (hoarding) денег. В период торговой безопасности и взаим­
ного доверия требуется меньше денег, чем тогда, когда взаим­
ное недоверие мешает заключению денежных соглашений на 
сколько-нибудь значительные сроки. Но данное количество 
обращающихся денег будет больше или меньше соответствовать
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требованиям прежде всего в зависимости от искусства, прояв­
ляемого крупными денежными дельцами в деле управления 
и экономии в использовании средств обращения. Комитет дер­
жится того мнения, что усовершенствования, имевшие место 
за последние годы в стране и в особенности в лондонском ок­
руге в способах использования и в экономии денег, а также 
в способах ликвидации торговых платежей, должны были 
иметь гораздо большее влияние, чем это до сих пор предпо­
лагалось, на соответствие определённой суммы денег увеличив­
шимся размерам торговли и платежей. О некоторых из этих 
усовершенствований даются подробные сведения в показаниях: 
они состоят, главным образом, в возросшем употреблении бан­
ковских чеков при совершении всех платежей в Лондоне. Со­
глашение собирать все такие чеки в общем помещении, где они 
балансируются друг с другом, посредническая деятельность 
вексельных маклеров и ряд других изменении в практике 
лондонских банкиров — всё это вместе взятое уменьшило для 
последних необходимость держать такие большие наличные 
суммы денег, как прежде. Опыт лондонского округа показы­
вает несомненно, что при неизменном уровне цен для соверше­
ния того же числа оборотов и того же количества платежей тре­
буется меньшая сумма денег. Важно также отметить, что как 
политика самого Английского банка, так и соперничество банк­
нот провинциальных банков, создали тенденцию к концентра­
ции всё большего и большего числа банкнот Английского банка 
в пределах Лондона и прилегающего к нему округа. Благо­
даря всем этим обстоятельствам рост числа банкнот Англий­
ского банка, необходимых для удовлетворения нужд возросшей 
торговли, мог совершаться в меньших размерах, чем это могло 
бы потребоваться при других условиях; ясно, таким образом, 
что по одним только данным о числе банкнот нельзя установить, 
имеются ли они в избытке или нет. Для этого нужно прибегнуть 
к более надёжному критерию, а таким критерием, как уже по­
казал Комитет, могут служить только состояние вексельных 
курсов и цена золотых слитков.

Особые условия, имевшиеся налицо в течение двух лет, 
столь достопримечательных в истории нашего денежного обра­
щения (1793 и 1797 гг.), проливают яркий свет на установлен­
ный Комитетом принцип.

В 1793 г. недостаток доверия к провинциальному денежному 
обращению и последовавшее за этим давление на лондонские 
средства обращения вызвали настоящее бедствие. Английский 
банк не счёл нужным расширить свои эмиссии, чтобы пойти 
навстречу этому возросшему спросу; выпущенные им раньше 
банкноты обращались теперь вследствие господствовавшей 
панике менее свободно и оказание* недостаточными для
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необходимых платежей. При таком кризисе парламент применил 
средство, весьма схожее по своему действию с расширением 
ссуд и эмиссий Английского банка: было разрешено выдавать 
ссуду билетами казначейства всем торговым людям, представ­
ляющим надёжные гарантии и обращающимся за такой ссудой; 
доверие, укреплённое этой мерой, а также даваемая ею воз­
росшая возможность получать банкноты путём продажи билетов 
казначейства быстро ликвидировали панику как в Лондоне, 
так и в провинции. Комитет воздерживается от высказы­
вания мнения о пригодности того способа, каким была произ­
ведена эта операция; он считает, однако, последнюю иллюстра­
цией принципа, согласно которому усиление кредита представ­
ляет подлинное средство против того случайно возникающего 
упадка доверия в провинциальных округах, которому неиз­
бежно подвергается наша система бумажно-денежного 
кредита.

Условия, имевшие место в начале 1797 г., были весьма по­
хожи на условия 1793 г.: страх вторжения неприятеля, натиск 
на провинциальные банки с требованием золота, банкротство 
некоторых из них и натиск на Английский банк, приведший 
к такому же кризису, как в 1793 г. Против последнего можно 
было бы, вероятно, найти эффективное средство, если бы Ан­
глийский банк имел мужество расширить, а не ограничить свой 
кредит и выпуск своих банкнот.

Некоторые люди держались тогда, как это явствует из 
доклада Секретного комитета палаты лордов, именно такого 
мнения. Согласно заявлению, сделанному управляющим Ан­
глийским банком и его заместителем вашему Комитету, послед­
ние, а также многие другие директора пришли теперь на осно­
вании опыта 1797 г. к выводу, что уменьшение числа их банкнот 
увеличило в этих крайних условиях общественное бедствие. 
Комитет целиком разделяет это мнение, считая его совершенно 
правильным.

Комитет полагает, что опыт Английского банка в 1793 и 
1797 гг., сопоставленный с фактами, изложенными в настоящем 
докладе, заставляет нас всегда иметь в виду следующее весьма 
важное различие: предъявляемый к банку спрос на золото для 
снабжения внутренних каналов обращения, иногда очень боль­
шой и внезапный, вызывающийся временным недостатком дове­
рия, следует отличать от того натиска на банк с требованием 
золота, который вырастает из неблагоприятного состояния 
вексельных курсов. До тех пор, пока Английский банк сохра­
няет свой высокий кредит, спрос первого типа устраняется, 
повидимому, лучше всего путём благоразумного расширения 
помощи торговле страны, спрос же второго типа, имея место 
в период, когда банк не платит звонкой монетой, должен был
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бы поставить перед директорами вопрос, не стали ли их эмис­
сии уже слишком изобильными.

Комитет испытывает большое удовлетворение при мысли, 
что директора Английского банка вполне отдают себе отчёт 
в возможности совершить ошибку, слишком ограничивая пред­
ложение банкнот в период застоя кредиту. Комитет прекрасно 
понимает, что общая политика директоров состоит в уменьшении 
количества их банкнот в периоды длительного сохранения высо­
кой цены слитков и очень неблагоприятного вексельного курса; 
тем не менее он считает нужным подчеркнуть, что для торговых 
интересов страны и для выполнения тех торговых обязательств, 
которые были порождены свободным выпуском банкнот, весьма 
важно, чтобы обычная помощь купцам не была внезапно и ос* 
новательно уменьшена; если бы при этом возникло какое-ни­
будь серьёзное затруднение общего порядка или хотя бы опа­
сение на этот счёт, оно могло бы быть устранено, по мнению 
вашего Комитета, без опасности для страны и с выгодой для неё 
путём большей щедрости в выпуске банкнот Английским бан­
ком в соответствии с настоятельными нуждами данного момента. 
При таких обстоятельствах Английский банк должен также 
поразмыслить о том, не будет ли практичнее уменьшить 
количество своих банкнот путём постепенного сокращения 
ссуд правительству, считаясь, конечно, должным образом 
с непосредственными интересами государственной политики, 
чем путём слишком внезапного сокращения учётных операций 
для торгового мира.

2. Прежде чем перейти к детальному рассмотрению собран­
ных им по вопросу о количестве провинциальных банкнот ма­
териалов, Комитет должен заметить, что, пока длится при­
остановка платежей наличностью Английским банком, всё 
бумажное обращение провинциальных банков представляет 
надстройку, возведённую на фундаменте бумажного обращения 
Английского банка. Если при более совершенной системе 
разменность банкнот образует барьер против образования из­
лишка какой-либо части денежного обращения, то размен­
ность провинциальных банкнот на банкноты Английского 
банка является таким же барьером против излишних эмиссий 
провинциальных банков. Если в каком-нибудь провинциаль­
ном округе выпускается излишнее количество банкнот, в то 
время как лондонское обращение не превышает надлежащих 
размеров, то в этом провинциальном округе произойдёт местное 
повышение цен, в Лондоне же цены останутся без изменения. 
Те, кто имеет в своих руках провинциальные банкноты, пред­
почтут делать покупки в Лондоне, где товары дешевле, и по­
этому вернут провинциальные банкноты банку, который выпу­
стил их, и потребуют у него банкцотщ Английского банка или
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векселя на Лондон. Таким образом, в силу того что излишек 
провинциальных банкнот постоянно возвращается к выпускав­
шим их банкам в обмен на банкноты Английского банка, коли­
чество последних неизбежно ограничивает на деле количество 
первых. Это иллюстрируется приведёнными уже данными об 
излишке банкнот шотландских банков около 1763 г. и после­
дующим ограничением их количества. При чрезмерной эмис­
сии банкнот Английского банка в период прекращения размена 
возможны и соответствующие чрезмерные эмиссии банкнот 
провинциальных банков; для этого не существует никакого 
препятствия, ибо при расширении фундамента можно соответ­
ствующим образом расширить и надстройку. При такой системе 
излишек банкнот Английского банка окажет, следовательно, 
влияцие на цены не только пропорционально увеличению их 
собственного числа, но и в несравненно большем отношении.

Комитет не мог добиться получения материалов, которые 
позволили бы ему установить с приблизительной точностью 
количество находящихся в обращении банкнот провинциальных 
банков, но на основании полученных им по этому вопросу по­
казаний он установил, что за последние два года было не только 
основано большое число новых провинциальных банков, но и 
возросла также значительно общая сумма эмиссий старых 
банков. С другой стороны, торговый и государственный кредит 
был в этот период очень прочным, а этому соответствовала лёг­
кость превращения в короткий срок всех государственных и тор­
говых фондов в банкноты Английского банка; в силу этих усло­
вий, а также благодаря предпочтению, естественно оказывае­
мому в пределах данного района банкнотам пользующегося 
прочной репутацией провинциального банка по сравнению 
с банкнотами Английского банка, провинциальные банки не 
были, вероятно, вынуждены хранить у себя большие постоян­
ные запасы банкнот Английского банка. Было бы вполне пра­
вильно заключить отсюда, что валовая сумма совокупного 
непроизводительного капитала всех провинциальных банков, 
состоящая из звонкой монеты и банкнот Английского банка, 
в настоящее время, при сильно разросшихся размерах денеж­
ного обращения, гораздо ниже, чем она была до прекращения 
размена в 1797 г., следовательно, искушение основывать про­
винциальные банки, выпускающие свои обязательства, значи­
тельно возросло. Некоторое представление о вероятной сумме 
их эмиссий или по меньшей мере о недавнем увеличении послед­
них можно себе составить, по мнению Комитета, по данным о 
сумме пошлин, уплачиваемых за гербовые марки на вновь 
выпускаемые банкноты провинциальных банков Великобри­
тании. Вся сумма этих пошлин составляла, повидимому, за 
год, окончившийся 10 октября 1808 г., 60 522 ф. ст. 13 шилл,
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3 пенса, а за год, окончившийся 10 октября 1809 г.,—175129ф.ст. 
17 шилл. 7 пенс. Следует, однако, заметить, что 10 октября 
1808 г. эти пошлины увеличились в некоторых случаях больше 
чем на V3 и что приняты были некоторые меры, налагающие 
ограничение на новые эмиссии всех банкнот достоинством не 
свыше 2 ф. ст. 2 шилл. В результате этих мероприятий спрос 
на гербовые марки или на банкноты этого достоинства превысил 
в течение 1809 г. свои обычные размеры. Ввиду этого обстоя- 
тельства невозможно установить с достоверностью, каков был 
в течение последнего года действительный рост числа находя­
щихся в обращении банкнот достоинством не свыше 2 ф. ст. 
2 шилл. Зато мы можем составить себе на основании сопостав­
ления представленных Комитету документов более ясное пред­
ставление об увеличении в 1809 г. числа банкнот высшего 
достоинства, условия выпуска которых закон оставил без из­
менения.

Число банкнот провинциальных банков достоинством 
свыше 2 ф. ст. 2 шилл., проштемпелёванных за годы, окончив­
шиеся 10 октября 1808 г. и 10 октября 1809 г.:

Банкноты достоинством

выше 2 ф. ст. 2 шилл. и ниже 5 ф. ст.
1 5 » » 5 » » > 20 > »
» 20 > » — » » 30 » »
» 30 » » — » » 50 > »
» 50 » » — » > 100 » »

Число банкнот
1808 г. 1809 г.

5 шилл. 666 071 922 073
— 198 473 380 006
— — 2 425
— — 674
— — 2611

Принимая, что банкноты первых двух групп были выпущены 
в наинизших наименованиях, к каким соответственно отно­
сятся пошлины, а также в таких, которые чаще всего встре­
чаются в бумажном обращении провинции, т. е. в банкнотах 
достоинством в 5 и 10 ф. ст. (хотя во второй группе имеется 
значительное число банкнот достоинством в 20 ф. ст.), и исклю­
чая даже совершенно из сравнения банкноты последних трёх 
групп, выпуск которых предоставлен на деле по сведениям 
Комитета только привилегированным шотландским банкам, мы 
получаем следующий результат: при отсутствии какого-либо 
роста числа банкнот ниже 2 ф. ст. 2 шилл. количество банкнот 
провинциальных банков, проштемпелёванных в году, закон­
чившемся 10 октября 1809 г., превзошло соответственное коли­
чество в году, закончившемся 10 октября 1808 г., на сумму 
в 3 095 340 ф. ст. О количестве банкнот провинциальных бан­
ков, уничтоженных и извлечённых из обращения в течение 
последнего года, Комитет не может составить себе никакого 
положительного представления. Но, принимая во внимание, 
что провинциальные банки заинтересованы в возможно более
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длительном употреблении одних и тех же банкнот и на прак­
тике так и поступают, что закон не ставит никаких ограниче­
ний во времени для повторного выпуска банкнот, не превы­
шающих 2 ф. ст. 2 шилл., а все банкноты более крупного наи­
менования могут быть выпущены вновь в течение трёх лет со 
дня их первого выпуска, трудно предположить, что сумма банк­
нот достоинством свыше 2 ф. ст. 2 шилл., уничтоженных в 
1809 г., была равна всей сумме их, проштемпелёванной 
в 1808 г. Но допуская даже правильность такого предположе­
ния, следует отметить, что 1809 год даёт всё же увеличение 
числа одних только банкнот достоинством в 5 и 10 ф. ст. на 
вышеназванную сумму в 3 095 340 ф. ст.; к этой сумме следует 
прибавить увеличение за тот же период числа банкнот Англий­
ского банка на сумму приблизительно в 1 500 тыс. ф. ст., а это 
составляет в совокупности увеличение всего денежного обра­
щения Великобритании в 1809 г. на сумму между 4 и 5 млн. 
ф. ст. Из этой суммы следует вычесть только золото, которое 
могло быть извлечено в течение этого года из действительного 
обращения и количество которого не могло быть очень значи­
тельно; приходится также допустить некоторое увеличение 
количества таких провинциальных банкнот, которые хотя и 
были проштемпелёваны, но могли и не находиться в действитель­
ном обращении. Но даже и с этими скидками прирост совокуп­
ного бумажно-денежного обращения страны за последний год 
немногим меньше той суммы, которая со времени открытия 
Америки прибавлялась ежегодно к количеству обращающейся 
во всей Европе монеты. Правда, Комитет уже имел случай 
отметить, что на основании данных о количестве находящихся 
в обращении бумажных денег, рассматривая эти данные отвле­
чённо от всех других обстоятельств, нельзя сделать никакого 
определённого вывода о наличии излишка бумажных денег 
и ещё меньше о степени этого излишка; но Комитет должен всё 
же заметить, что наличие очень большого и быстрого роста 
этого количества даёт в соединении со всеми показателями 
обесценения денег и в сопровождении их сильнейшее подтвер­
ждение и доказательство того факта, что при отсутствии соот­
ветствующих ограничений эмиссии бумажных денег не удер­
живались в надлежащих пределах.

Комитет не может покончить с этой частью вопроса, не от­
метив также, что увеличение бумажно-денежного обращения 
страны на сумму, составляющую от 4 до 5 млн. ф. ст., было, 
несомненно, произведено с очень небольшими расходами для 
тех, кто выпускал эти деньги: их выпуск стоил всего лишь около 
100 тыс. ф. ст., уплаченных в качестве гербового сбора в госу­
дарственный доход. В то же время провинциальные банки не 
сочли необходимым, вероятно в силу вышеизложенных основа­
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ний, обзавестись для поддержки дополнительных эмиссий со­
ответствующими запасами золота или банкнот Английского 
банка. Следовательно, некоторые лица получили, скажем это 
вполне открыто, возможность произвести в течение последнего 
года или 15 месяцев эмиссии бумажных денег на несколько 
миллионов. Они сделали это под прикрытием закона, защи­
щающего их от всяких обязательств, с весьма ничтожными 
издержками и способом, почти свободным от всякого риска по 
отношению к кредиту, которым они пользовались как торговцы 
бумажными деньгами. При этом они оперировали этими сум­
мами как капиталом прежде всего для своих собственных вы­
год; после же такого использования этих денег последние сме­
шивались с массой средств обращения, меновая стоимость ко­
торых постепенно понижалась по отношению ко всем другим 
товарам пропорционально увеличению их массы. Комитет уве­
рен, что мудрость парламента будет направлена на принятие 
надлежащих мер против столь неестественного состояния ве­
щей, чреватого в конечном счёте, если оно не будет искоренено 
своевременно, столь гибельными последствиями для обществен­
ного блага; в противном случае он, не колеблясь, заявил бы 
о необходимости принятия таких мер, которые обеспечили бы 
государству более широкое участие в прибылях, получаемых 
указанными лицами благодаря существующей системе. Тем не 
менее Комитет отнюдь не стремится рекомендовать парламенту 
такую политику, будучи вполне согласен с д-ром Адамом Сми­
том и другими наиболее выдающимися писателями и государ­
ственными людьми нашей страны в том, что бумажно-денежное 
обращение представляет при постоянном размене на звонкую 
монету одно из самых крупных практических усовершенство­
ваний в государственном и частном хозяйстве любой страны, 
а также в том, что учреждение провинциальных банков, выпу­
скающих бумажные деньги, является весьма ценной и суще­
ственной частью этого усовершенствования. На этом основании 
Комитет рекомендовал бы возможно более быстрый возврат 
к старой практике и восстановлению старого порядка вещей. 
Комитет вполне убеждён, с одной стороны, в том, что постоян­
ное и систематическое отклонение от прежней практики должно 
в конечном счёте вызвать последствия, которые наряду с дру­
гими сопутствующими бедствиями приведут к разрушению 
самой системы, а с другой — в том, что такой исход был бы 
весьма достоин сожаления: ведь только в такой стране, как 
наша, где так высоко почитается добросовестность как в госу­
дарственных, так и в частных делах и где при счастливом еди­
нении свободы и закона собственность и всякого рода обеспе­
чения, в которых она представлена, одинаково защищены и от 
досягательств в ласт д ц от цасдлий народных потрясений,—
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только в такой стране могут быть полностью использованы и 
осуществлены в максимальнейшем размере все выгоды этой 
системы, не сопровождаясь ни одной из её опасностей.

Разобрав все факты и соображения, представленные на рас­
смотрение Комитета в ходе исследования, он пришёл к выво­
дам, которые и докладывает теперь палате общин.

В настоящее время в бумажно-денежном обращении нашей 
страны имеется избыток, самым бесспорным симптомом которого 
является очень высокая цена слитков, а также низкое состоя­
ние континентальных вексельных курсов. Этот избыток должен 
быть приписан отсутствию достаточных ограничений и конт­
роля при эмиссиях банкнот Английским банком и прежде всего 
прекращению платежей наличностью, устранившему естест­
венный и подлинный контроль. Рассмотрев вопрос со всех точек 
зрения, Комитет полагает, что нельзя найти никакой другой 
надёжной, верной и всегда адэкватной меры против избыточ­
ности бумажных денег, случайной или постоянной, кроме раз- 
менности всех бумажных денег на звонкую монету. Комитет 
не может поэтому не выразить сожаления о том, что прекра­
щение платежей наличностью, бывшее, если рассматривать его 
в наиболее благоприятном свете, только временной мерой, 
продолжается уже так долго; он в особенности сожалеет о том, 
что характер ныне действующего закона придаёт прекращению 
платежей силу постоянного военного мероприятия.

Комитет полагает, что было бы излишне излагать детально 
все невыгоды, которые может принести стране общий избыток 
обращающихся денег, понижающий их относительную стои­
мость. Влияние, оказываемое увеличением цен на все денеж­
ные сделки, неизбежные убытки, которые терпят получатели 
аннуитетов и всякого рода кредиторы, частные и государствен­
ные, ненамеренные выгоды, получаемые правительством и 
всеми другими должниками,— всё это последствия, слишком 
очевидные, чтобы нуждаться в доказательствах, и слишком 
оскорбляющие чувство справедливости, чтобы оставлять .их 
без противодействия. Самой важной стороной этого пагубного 
влияния Комитет считает воздействие избыточного денежного 
обращения на заработную плату обычного провинциального 
труда; уровень заработной платы приспособляется, как извест­
но, более медленно к изменениям стоимости денег, чем цены 
всякого другого вида труда или товара. Достаточно указать 
на некоторые группы государственных служащих, жалованье 
которых даже при повышении его в связи с обесценением денег 
не может быть снова приведено так легко к его прежнему 
уровню; это невозможно даже после восстановления прежней 
стоимости денег. Если дальнейшее усугубление этих неудобств 
и бедствий не будет предотвращено, то в не особенно отдалён­
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ном будущем они дадут себя знать на практике, воздействуя, 
таким образом, на умы всех, кто ещё может сомневаться в их 
существовании. Но если бы даже их прогрессивное нарастание 
было менее вероятно, чем это кажется Комитету, последний не 
может всё же не высказать своего мнения: доброе имя и честь 
парламента не могут допустить, чтобы в великой торговой 
стране продолжала существовать дольше, чем того требует 
настоятельная необходимость, система денежного обращения, 
не включающая тех естественных ограничений или контроля, 
путём которых стоимость денег сохраняется на определённом 
уровне; лишь наличие постоянного общего стандарта стоимости 
обеспечивает подлинную справедливость и добросовестность 
денежных договоров и обязательств между отдельными 
людьми.

Комитет берёт на себя смелость предостеречь парламент про­
тив искушения прибегнуть к обесценению даже и золотой мо­
неты путём изменения стандарта стоимости, ибо парламент 
может оказаться вынужденным прибегнуть к такому изменению 
при значительном и продолжительном избытке бумажных де­
нег. К этому средству прибегали в подобных случаях многие 
правительства, и оно представляется как будто бы наиболее 
лёгким средством против зла. Но нет необходимости останав­
ливаться на той измене общественному доверию и отказе от 
выполнения одной из самых первых обязанностей правитель­
ства, которые выражаются в том, что люди предпочитают низ­
вести стоимость монеты до стоимости бумаги, вместо того чтобы 
восстановить последнюю до законного монетного стандарта. 
Поэтому, рассмотрев весьма тщательно и обстоятельно этот 
вопрос, Комитет докладывает палате как своё мнение, что си­
стема денежного обращения нашей страны должна быть возвра­
щена со всей скоростью, совместимой с мудрой и необходимой 
осторожностью, к первоначальному принципу платежей на­
личностью по желанию держателя банкнот.

Комитет знает, что для устранения зла предлагаются раз­
личные средства или паллиативы, как, например, принуди­
тельное ограничение размера банковских ссудных и учётных 
операций до тех пор, пока продолжается неразменность, или же 
принудительное ограничение нормы банковских прибылей 
и дивидендов в течение того же периода, с тем чтобы излишек 
прибыли свыше этой нормы обращался в государственный до­
ход. Но, по мнению Комитета, такие косвенные меры, предла­
гаемые в качестве паллиативов против бедствий, могущих 
явиться результатом прекращения платежей наличностью, 
окажутся совершенно непригодными для этой цели; никогда 
ведь не удастся установить, в какой пропорции следует про­
извести ограничение; если же т^кая пропорция и будет
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установлена, то это ещё больше ухудшит неудобства такого при­
нудительного воздействия. Если бы даже эффективность этих 
мер и проявилась на деле, они должны были бы быть отверг­
нуты как самое вредное и недостойное вмешательство в права 
торговой собственности.

Согласно самому ясному представлению о вопросе, какое 
Комитет мог составить себе, иного действительного средства, 
кроме отмены закона, который приостанавливает платежи 
наличностью Английским банком, не существует ни для настоя­
щего периода, ни в качестве гарантии для будущего.

Комитет полагает, что при осуществлении столь важной ре­
формы должны встретиться некоторые затруднения и что 
Английскому банку могут угрожать некоторые опасности, ко­
торых следует всемерно остерегаться, приняв всяческие меры 
предосторожности. Но все опасности могут быть устранены, 
если доверить проведение и завершение этой операции благора­
зумию самого Английского банка и предоставить ему для этого 
срок соответствующей продолжительности, вполне достаточ­
ный для её окончания. Комитет полагает, что парламент может 
спокойно доверить благоразумию, опыту и честности директо­
ров Английского банка задачу осуществления тех мер, при­
нять которые парламент в своей мудрости сочтёт необходимым. 
Комитет считает также, что директора этого великого учреж­
дения, далёкие от содействия лицам, заинтересованным в рас­
пространении паники, будут постоянно иметь в виду интересы 
Английского банка как неразрывно связанные с интересами 
государства. По мнению Комитета выбор способа, которым бу­
дет осуществлено постепенное возобновление платежей налич­
ностью, должен быть в значительной мере предоставлен благо­
разумию самого Английского банка, парламент же должен 
ограничиться только установлением окончательного срока, 
начиная с которого платежи наличностью снова станут для 
банка обязательными. Предоставленный срок должен быть до­
статочно продолжительным для того, чтобы директора Англий­
ского банка могли стать на новый путь, постоянно учитывая 
при этом все существенные для них условия и используя только 
благоприятные шансы, и чтобы они предпринимали новые шаги 
осторожно, следя одновременно за ходом своих собственных дел 
как компании и за состоянием государственного и торгового 
кредита; ни те, ни другие не должны испытывать никаких 
заминок и затруднений.

Ввиду этого Комитет полагает, что приостановка платежей 
наличностью может быть отменена с полной безопасностью не 
раньше чем через два года от настоящего дня; в то же время 
Комитет считает, что парламент должен уже заранее принять 
Н концу этого периода меры к прекращению действия разлив­
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ных постановлении, предписывавших продолжение приоста­
новки размена.

Рекомендуя двухлетний период, Комитет не забывает, что 
в силу существующего закона Английский банк обязан возоб­
новить платежи наличностью через шесть месяцев после рати­
фикации окончательного мирного договора; таким образом, 
если бы мир был заключён раньше чем через два года, рекомен­
дация Комитета могла бы, повидимому, привести к отсрочке, 
а не к ускорению возобновления платежей наличностью. Но 
Комитет держится мнения, что если бы мир был немедленно 
ратифицирован, то при настоящем состоянии нашего денеж­
ного обращения было бы весьма рискованно и совершенно 
неосуществимо заставить Английский банк платить налично­
стью через шесть месяцев. В самом деле, заключение мира, 
открывая новые области для торговой предприимчивости, 
увеличило бы, а не уменьшило количество предъявляемых 
Английскому банку требований об учёте векселей; следова­
тельно, внезапное значительное ограничение эмиссий Англий­
ского банка было бы большим бедствием для торгового мира. 
Комитет держится поэтому мнения, что даже при заключении 
мира Английскому банку следовало бы предоставить два года 
для возобновления платежей наличностью; но даже при про­
должении войны платежи наличностью должны быть всё же 
возобновлены к концу этого периода.

Комитет не упустил из виду возможности такого стечения 
политических обстоятельств, которое могло бы дать в дальней­
шем аргумент в пользу некоторого продления периода, предо­
ставленного для возобновления платежей наличностью, или 
даже в пользу нового закона для временного их приостановле­
ния уже после того, как Английский банк возобновил бы раз­
мен. Однако и в этом случае Комитет не предвидит никакой 
необходимости возвращения к существующей системе. Если бы, 
однако, необходимость принятия новой запретительной меры 
снова возникла когда-либо, то, по мнению Комитета, такая 
мера никоим образом не может быть основана на том или ином 
состоянии иностранных вексельных курсов, которые, как это 
подробно показал Комитет, могут легко контролироваться 
самим Английским банком; основанием для неё должно быть 
политическое положение страны, вызывающее или могущее 
вызвать в ближайшем будущем панику, ведущую к такому 
беспредельному спросу на наличность для внутренних нужд, 
что никакой банк не был бы в состоянии устоять против неё. 
Возвращение к нормальной банковской системе особенно важно 
именно ввиду, последнего чрезвычайного падения вексельных 
курсов и высокой цены золота. Только такое возвращение смо­
жет восстановить должным образом общее доверие к стоимости
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средств обращения нашего королевства; серьёзная же подго­
товка этого события обязывает к предварительному уменьше­
нию количества бумажных денег и проведению всех других 
необходимых мер в согласии с подлинными принципами бан- 
ковского дела. Назначение срока, когда Английский банк 
будет вынужден возобновить размен, будет также содейство­
вать улучшению вексельных курсов. Дальнейшая же отсрочка 
возобновления на такой неопределённый срок, как шесть меся­
цев после окончания войны, в особенности в случае продолжаю­
щегося падения вексельных курсов (что такое падение есть 
результат излишка банкнот и вызванного им обесценения их, 
это будет становиться всё более и более ясным), может при­
вести при неблагоприятном положении государственных дел 
к полному подрыву доверия; тогда парламент проявит готов­
ность заставить Английский банк вернуться к признанному 
платёжному стандарту, а это может привести к ускорению даль­
нейшего падения вексельных курсов и повлечь за собой самые 
дискредитирующие и гибельные последствия.

Хотя, как мы уже говорили, следует предоставить самому 
Английскому банку детальную разработку способа возвраще­
ния к платежам наличностью, всё же определённые мероприя­
тия должны быть приняты с одобрения парламента; это имеет 
значение как с точки зрения удобств самого Английского 
банка, так и с точки зрения безопасности других банковских 
предприятий в провинции и в Ирландии.

Комитет полагает, что для Английского банка будет удобно, 
если ему будет разрешено выпускать банкноты достоинством 
ниже 5 ф. ст. и в течение непродолжительного времени после 
возобновления им платежей звонкой монетой.

Для привилегированных Ирландского и Шотландского 
банков, а также для всех провинциальных банков будет также 
удобно, если они не будут вынуждены начать уплату звонкой 
монетой ранее известного времени после возобновления плате­
жей наличностью Английским банком. Желательно, чтобы в те­
чение короткого периода они имели право выплачивать, как 
и в настоящее время, банкноты Английского банка в обмен 
на свои собственные по предъявлении.
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