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План
1. Разминка: метафора НПЗ и многоукладность экономики, рынок 

как симулякр первого второго и третьего порядка
2. Эмиссионная формация

Эмиссионная формация – конкуренция валютных систем



Рынок бензина при монополии: единственный НПЗ



Рынок как моделирование рынка. Регулирование формирует разные 
условия для разных дистрибьюторов или потребителей



Рынок бензина при монополии: главный НПЗ и мини НПЗ (в регионе)



Рост/динамика денежной рублёвой массы напрямую 
замкнута на приток иностранной валюты. То есть, 
рублёвая масса должна быть обеспечена внешней 
валютой.

Рынок-1 как моделирование рынка
и Рынок-2 как результат регулирования нормативами (право на эмиссию)
Рынок -3 – страновой рынок и проблема наслоения симулякров



Рынок-2 и еще одна производная модель рынка Рынок 3 – страновой 
рынок и проблема наслоения симулякров

«Лицензия»



Прогблема

Франшиза



Эмиссионная рента

• СЕНЬОРАЖ
(seigniorage) Прибыль, получаемая монетарными властями от выпуска денег.
• Первоначально данный термин относился к прибыли от выпуска в обращение

монеты, нарицательная стоимость которой была выше, чем затраты на ее прои
зводство. В наши дни сеньораж относится к способности правительства (банко
в) получать товары и услуги в обмен на вновь напечатанные деньги.

• Согласно трудовой теории стоимости стоимость денег – общественно-
необходимые затраты на добычу золота. Но деньги также имеют «цену» –
стоимость золота на рынке как эквивалента- цена монеты. Разница между 
ценой и стоимостью – сеньораж.



Три «стадии» развития знаковой системы

1. Референциальная семиотика
(знаки отсылают к «реальности»)
2. Понятия – часть системы: абстракция труда 
(деятельности – результат труда в системе развития
разделения труда).

3. Коды и программы управляют 
«реальностью» (Мода, зеленая повестка,
санкционная политика, цифровизация)

Проблема наблюдателя



Рынок1. Рынок 2. (Капитал) Рынок 3. Фиатные валюты, Эмиссион подчиняет своей 
логике иные формы отношений

«рынок»?



Периодизация истории: идеальные формации и вариативное оформление. 
Аграрная, Капитал (СРТ), Эмиссион (семиотика кодов)

Простейшее 
товарное
(рынок)

Капитал

Эмиссион

Простейшее 
товарное
(рынок)

Капитал



Развитие экономических формаций
господствующие программы и коды

Рыночная матрица
Товарное производство

Монетаризм в буквальном смысле

Индустриальная матрица
-производство, СРТ (Капитализм)

-потребление (маркетинг, бренды)
-воспроизводство цепочек ДС 

-развитие технологий и 
технологического продукта

Война за ресурсы и рынки сбыта

Информационная матрица
Ценностно-эмиссионные технологии

Программирование ценностно-
ориентированных сценариев

Неоколониализм и война за право на 
самостоятельную эмиссионную 

политику

Иерархическая 
структура 

(феодализм) переход

Война за 
территории

деривативы,
кредитный 
портфель,
секьюритизация
открытие 
безинфляционно
й эмиссии

ЭМИССИОН
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Простое товарное производство
Деньги как эквивалент в системе товарного обращения

Деньги – всеобщий эквивалент, 
выделившийся из товарного 
обращения Эквивалентность 

как превращенная форма 

Триметаллическая система –
золото – серебро-медь

Количество денег = 
цены/оборот

Матем. модель для трех валют и 
закон Коперника-Грешема

Эмиссионный доход: монеты 
имеют номинал,

реальный вес меньше 
номинала, 

Цена монеты выше стоимости 
металла 

использование банк-нот

Экономика 
эквивалента
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Промышленное производство:
Деньги становятся капиталом и развиваются до 
финансового капитала.

Деньги – обязательства банков 
или государства

Превращение денег в КАПИТАЛ

1. Бумажные деньги, 
обеспеченные золотом.                 
2. Плавающие валюты 

обеспеченные  Производством 
(ВВП, индикаторы состояния 

экономики)

Количество денег –
монетизация экономики с 

учетом инфляции и кредитной 
ставки

Эмиссионный доход: 
Денежная эмиссия 

превышающая золотой запас
Банк кредитует государство

Бюджет как институт 
обеспечения процентов по 

кредиту банкам

Экономика 
производства

Капитализм

Онтология товарной матрицы в более развитой системе 1.Товарная формация в снятом виде (отрицание именно этой 
формы)2. Товарная формация как реальность – нишевый уклад 3. Товарная формация как форма форм в условиях Капитала
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Проектное производство, фиатные деньги
Предпринимательсткий класс+государственная система

Деньги – эмиссионная 
«пирамида»

Мировая валюта и 
национальные валюты

Деньги – записи на счетах
Планирование эмиссии

Эксперименты по локализации 
эмиссии

Количество денег = запросу на 
финансирование проектов и 
воспроизводство (матмодели

инфляции и прогонозы)

Эмиссионный доход 
формируется на базе мировой 

валюты и присваивается 
эмитентом

Национальные банки способны 
создавать эмиссионный доход

Эмиссионная 
экономика: 
проектное 

финансирование 
накачка 

ликвидностью



Отношение задолженности по ипотеке к ВВП 

Источник: Michael Lea. International Comparison of Mortgage Product Offerings. San Diego State University, September 2010.



Эмиссион побеждает Капитал

Эмиссионная 
цепочка

Стоимость денег 
может быть 

отрицательной

Рефинансирование кредитов
Экспортное кредитование
Лизинг
Строительство заводов
Покупка активов и технологий мирового
уровня

Прибыльная 
цепочка

Стоимость денег 
задается 

«рыночной»
ставкой

Неконкурентноспособность «прибыльных» отраслей:
Импорт оборудования
Экспорт (отсутствие льготного лизинга)
Высокие ставки ипотеки в строительстве
Лишние затраты бюджета и слабая социальная сфера
Отсутствие системы институтов развития



Двухконтурная, двухуровневая финансовая схема бюджет+рефинансирование (цифровой контур)

Центральный Банк
Программы 

целевого 
рефинансирования

• Ипотека
• МСП
• Промполитика
• Экспорт
• Инфраструктурные 

проекты

Банк развития

• АИЖК
• Банк МСП
• Фонд развития 

промышленности
• Банк поддержки 

экспорта
• Банк проектного 

финансирования

Банки
(льготное кредитование)

Крупные 
проекты

Средний и 
малый бизнес 

Целевые 
программы

Бюджетная система

Социальные 
обязательства

налоги



• Рынок возможен при наличии всеобщего эквивалента= особого товара (золота) дальнейшее развитие 
– бумажные деньги, НО обмениваемые на золото. Отказ от золотого эквивалента – не техническая 
мера, а переход в новую нерыночную формацию.

• Гринспен (60-е годы) – если нельзя «спрятаться» в золото в условиях кризиса – это уже не рынок, а 
другая система.

• Роль антимонопольного законодательства (любая компания сколь бы она не была рыночно успешна 
может быть уничтожена росчерком пера антимонопольного чиновника).

• Государство избирательно подходит к контролю за выплатой налогов, спасая одних и наказывая 
других.

• Роль госзаказа принципиально искажает рыночную среду. Развитие многообразных форм ГЧП.
• Программы поддержки агропроизводства, экспорта, высокотехнологичных стартапов и т.п.
• Постоянное спасение крупных игроков в условиях кризиса.
• Рыночная эквивалентность и меновая стоимость – рудименты предшествующей формации.
• Построение рыночной системы  (Если делать это всерьез) отбрасывает нашу экономику на столетие 

назад.

Отступление
Почему «строительство рыночной экономики» - регрессивная стратегия?
Рыночный либерализм – ностальгия по началу 19 века.



Феномен ренты

• 20-30% - СНИЖЕНИЕ затрат на кредиты 
проекта

• Снижение цен поставщиков-инвесторов
Со-инвестирование

• При ставки выше 5% - нет спроса на 
ипотеку

• При ставке ниже – массовый спрос

Льготирование 
ипотеки

• Выращивание сельхоз культур
• Стало возможным развитие сельского 

хозяйства

«Ирригационные» 
системы

Институциональная 
рента 

Возможность новых проектов, до 
этого не рентабельных 
(С.Б.Чернышев)

Квантовый переход
(микроизменение формирует иные условия 
для отрасли)

Системность на базе рентного 
«движка». Прибыльность 
становится внутри рентной системы 
нишевым явлением



Эмиссия доллара как всемирной валюты 
(переход от нефтедоллара к…?)

Евро – объединение экономик –
самостоятельная эмиссия

Фунт Стерлинга – с кем объединяться?

Юань – вторая мировая валюта?

Цифровые валюты

БРИКС

Конкуренция эмиссионных стратегий (взгляд 
десять лет назад)



Спасибо за внимание.

Ссылка на мои статьи на эту тему в журнале «Цифровая экономика»

1.http://digital-economy.ru/mneniya/emissionnaya-formatsiya-ot-globalnoj-monopolii-na-emissiyu-k-lokalnym-dengam

2.Остарков Н.А. Цифровой рубль и перспективы кредитно-денежной политики: конкуренция финансовых технологий в
современном мире// Журнал «Цифровая экономика», № 21(5) (2022) с.71-78.

http://digital-economy.ru/images/easyblog_articles/1044/digital_economy-number-21-5_07-11-2022.pdf

http://digital-economy.ru/mneniya/emissionnaya-formatsiya-ot-globalnoj-monopolii-na-emissiyu-k-lokalnym-dengam
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