
МО ДЕР НИ ЗА ЦИЯ
МЕЖ ДУ НА РОД НОЙ ВА ЛЮТ НОЙ СИ С ТЕ МЫ

Со вре мен ная меж ду на род ная ва лют ная си с те ма (МВС) пред став ля ет со бой
ре зуль тат 150-лет ней эво лю ции и сме ны це ло го ря да эта пов, мно же ст ва кри зи -
сов и не од но крат но го пе ре смо т ра ос но во по ла га ю щих и фун да мен таль ных
прин ци пов и сме ны ли дер ст ва сре ди ве ду щих ва лют. Со вре мен ный этап раз ви -
тия МВС ха рак те ри зу ет ся ря дом про блем, вы зван ных как гло баль ным фи нан -
со вым и эко но ми че с ким кри зи сом 2008—2009 гг., так и низ кой эф фек тив но с -
тью ее глав но го ре гу ли ру ю ще го ин сти ту та, Меж ду на род но го ва лют но го фон да
(МВФ), дол го вым кри зи сом в зо не ев ро, а так же не до воль ст вом ряда стран сво -
им по ло же ни ем в рам ках МВС. Все это тре бу ет по ис ка пу тей мо дер ни за ции
и ре фор ми ро ва ния дан ной си с те мы.

О не об хо ди мо с ти ре фор ми ро ва ния МВС не од но крат но го во ри лось еще за -
дол го до кри зи са 2008—2009 гг. Все гда хва та ло и не до воль ных сво им по ло же ни -
ем стран, ви дев ших кор ни сво их бед и про блем в не со вер шен ст ве ме ха низ мов
ре гу ли ро ва ния ва лют ных от но ше ний на гло баль ном уров не. Так, кри зис 1997 г.
вы звал вол ну кри ти ки МВФ и всей сло жив шей ся к то му вре ме ни МВС со сто -
ро ны по ст ра дав ших ази ат ских стран. Пра ви тель ст ва Ма лай зии и Та и лан да офи -
ци аль но за яви ли, что па де ние кур сов на ци о наль ных ва лют этих стран (рин гит -
ти и ба та со от вет ст вен но) и по сле до вав ший за этим фи нан со вый кри зис бы ли
спро во ци ро ва ны дав ле ни ем МВФ, по тре бо вав ше го от этих стран от ка зать ся от
фик си ро ван но го ре жи ма ва лют но го кур са1. Се рь ез ная кри ти ка дей ст вий МВФ
не од но крат но раз да ва лась и со сто ро ны пра ви тельств боль шин ст ва стран с пе -
ре ход ной эко но ми кой. До ста точ но вспом нить, что ана ло гич ная кри ти ка в ад рес
МВФ как глав но го ин сти ту та МВС раз да ва лась в хо де каж до го ва лют но го или
фи нан со во го кри зи са вто рой по ло ви ны XX — на ча ла XXI в.

Ми ро вой фи нан со вый и эко но ми че с кий кри зис 2008—2009 гг. вы сту пил ка -
та ли за то ром рез ко го уси ле ния кри ти че с ко го от но ше ния к сло жив шей ся си с те -
ме ре гу ли ро ва ния гло баль ной фи нан со вой си с те мы. На ча ло гло баль но му кри -
зи су по ло жил кри зис на ипо теч ном рын ке США, об ру шив ший впос лед ст вии
весь фи нан со вый ры нок стра ны и при вед ший к бан крот ст ву ря да ли де ров на ци -
о наль ной эко но ми ки. В ус ло ви ях гло ба ли за ции кри зис не из беж но вы хо дит за
гра ни цы США и бы с т ро рас про ст ра ня ет ся на дру гие стра ны и ре ги о ны, ряд из
ко то рых столк нул ся с про бле ма ми да же боль ши ми, чем те, с ко то ры ми столк ну -
лись аме ри кан цы. При этом все по ни ма ли, что кри зис был спро во ци ро ван си -
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ту а ци ей в США, иг рав ши х цен т раль ную роль в МВФ и всей МВС. Об ще при ня -
тая мо раль ос но вы ва ет ся на не об хо ди мо с ти ес ли не на ка за ния, то по край ней
ме ре кри ти че с ко го под хо да к ви нов ни ку все об щих бед.

Дру гая важ ней шая при чи на, тре бу ю щая ре фор мы МВС, свя за на со все об -
щим ра зо ча ро ва ни ем преж ни ми по ряд ка ми и тра ди ци он ны ми ин сти ту та ми со
сто ро ны аб со лют но го боль шин ст ва стран ми ра. Раз МВФ, Все мир ный банк
и дру гие ин сти ту ты ре гу ли ро ва ния МВС ока за лись не спо соб ны пре дот в ра тить
кри зис и ми ни ми зи ро вать его по след ст вия, то не об хо ди мо из ме нить си с те му
уп рав ле ния эти ми ин сти ту та ми, при чем сте пень та ко го из ме не ния мог ла быть
столь зна чи тель ной, что это мог ло оз на чать рас фор ми ро ва ние при выч ных ин -
сти ту тов или по край ней ме ре очень се рь ез но е ре фор ми ро ва ние си с те мы их уп -
рав ле ния1.

По жа луй, еще бо лее зна чи тель ной при чи ной ре фор ми ро ва ния МВС бы ло
не до ста точ ное от ра же ние в су ще ст ву ю щей си с те ме ее уп рав ле ния тех из ме не -
ний, ко то рые пре тер пе ла ми ро вая эко но ми ка в по след ние де ся ти ле тия XX
и в на ча ле XXI сто ле тий. Воз рос шая роль раз ви ва ю щих ся и пе ре ход ных эко но -
мик в ми ро вом про из вод ст ве, тор гов ле, на фи нан со вых рын ках и осо бен но
по раз ме рам офи ци аль ных ва лют ных ре зер вов ни как не по вли я ла на воз мож -
ность этих стран бо лее ак тив но уча ст во вать в уп рав ле нии ре гу ли ру ю щи ми ин -
сти ту та ми МВС. Их ме с то по-преж не му на хо ди лось на за двор ках.

При ме ром та ко го по ло же ния мо жет слу жить си с те ма уп рав ле ния глав ным
ин сти ту том ре гу ли ро ва ния МВС, а имен но МВФ. Си с те ма уп рав ле ния Фон да
по ст ро е на на взве шен ном прин ци пе рас пре де ле ния го ло сов, ос но ван ном на
кво тах (взно сах) стран-чле нов. Раз ме ры квот оп ре де ля ют ся по спе ци аль ным
фор му лам, учи ты ва ю щим в пер вую оче редь раз мер ВВП стра ны, а так же ря д
дру гих по ка за те лей (от кры тость эко но ми ки, эко но ми че с кая из мен чи вость
и меж ду на род ные ва лют ные ре зер вы). Учет каж до го из ука зан ных кри те ри ев
осу ще ств ля ет ся слиш ком по-раз но му. Так, ве со вой ко эф фи ци ент раз ме ра ВВП
стра ны со став ля ет 50%, а на до лю ее меж ду на род ных ва лют ных ре зер вов при хо -
дит ся лишь 5%, т. е. в 10 раз мень ше2. Ука зан ный раз рыв в зна чи мо с ти по ка за -
те лей вы гля дит из лиш не се рь ез ным. Ведь имен но за счет ва лют ных ре зер вов
лю бая стра на мо жет пре до ста вить сред ст ва для МВФ, и со от вет ст вен но дан ный
по ка за тель дол жен ока зы вать бо лее су ще ст вен ное вли я ние на раз мер взно са
стра ны по кво те. Мож но пред по ло жить, что мно гие круп ней шие ак ци о не ры
Фон да не слиш ком на ст ро е ны на мас штаб ное уве ли че ние зна чи мо с ти дан но го
по ка за те ля. Ведь сре ди пя тер ки стран — круп ней ших дер жа те лей квот лишь
Япо ния вхо дит в пер вую де сят ку стран, об ла да ю щих на и боль ши ми по раз ме рам
ва лют ны ми ре зер ва ми. При этом до 2008 г. рас пре де ле ние квот, а зна чит, и го ло -
сов не пре тер пе ва ло сколь ко-ни будь зна чи тель ных из ме не ний, ос тав ляя аб со -
лют ное боль шин ст во за раз ви ты ми стра на ми За па да3.

Не об хо ди мость ре фор мы дей ст ву ю щей си с те мы рас пре де ле ния квот, го ло сов
и в це лом рас ста нов ки сил в Фон де на зре ла еще до кри зи са 2008—2009 гг.,
но кри зис с еще боль шей оче вид но с тью по ка зал, что из ме не ния тре бу ют ся не -
за мед ли тель но. Ми ро вой кри зис стал сво е го ро да ру бе жом, за ко то рым по сле -
до ва ли уже не про сто от дель ные кри ти че с кие вы ска зы ва ния и по же ла ния,
а при ня тие со гла со ван ных ре ше ний, при зван ных из ме нить ряд важ ных кон ст -
рук ций в си с те ме ре гу ли ро ва ния МВС. Встре чи на уров не «Боль шой двад цат ки»
(G-20), став шие в ус ло ви ях кри зи са важ ней шим гло баль ным фо ру мом, рас сма -
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т ри ва ли во про сы ре фор ми ро ва ния си с те мы уп рав ле ния ва лют но-фи нан со вы ми
от но ше ни я ми в ря ду на и бо лее жиз нен но важ ных и тре бу ю щих не мед лен но го
уре гу ли ро ва ния. Имен но на встре чах «Двад цат ки» при ни ма ют ся кон цеп ту аль -
ные ре ше ния по ре фор ми ро ва нию МВФ. В ре зуль та те Фонд, хо тя и со хра нил за
со бой глав ную роль в си с те ме ре гу ли ро ва ния МВС и да же по лу чил до пол ни -
тель ную фи нан со вую под держ ку, вы нуж ден был при нять но вые пра ви ла, пе ре -
смо т реть свою кре дит ную по ли ти ку и на чать ре фор му си с те мы уп рав ле ния
и рас пре де ле ния го ло сов. По тре бо ва ни ям раз ви ва ю щих ся стран в МВФ умень -
ши лась со во куп ная кво та ин ду с т ри аль но раз ви тых стран За па да и со от вет ст вен -
но воз рос ла со во куп ная кво та стран «тре ть е го ми ра» и пе ре ход ных эко но мик.
Со об раз но из ме ни лось и рас пре де ле ние го ло сов на за се да ни ях выс ше го ор га на
МВФ — Со ве та Уп рав ля ю щих.

Не смо т ря на про изо шед шие с 2008 г. по движ ки, кво ты стран-чле нов и со от -
вет ст вен но их го ло са в Фон де не пре тер пе ли кар ди наль ных из ме не ний. Как
вид но из табл. 1, в пе ри од с 2006 по 2012 г. по зи ции ве ду щих раз ви тых стран
фак ти че с ки не из ме ни лись. Ко неч но до ля го ло сов та ких стран, как США, Гер -
ма ния, Ве ли ко бри та ния, Фран ция, не сколь ко со кра ти лась, но в ие рар хии пер -
вой пя тер ки ни че го не из ме ни лось. При этом до ля на шей стра ны лишь со кра -
ти лась, а по зи ции дру гих стран БРИК (Ки тая, Ин дии и Бра зи лии) хоть
и ук ре пи лись, но лишь не зна чи тель но.

До ля 29 стран — чле нов Ор га ни за ции эко но ми че с ко го со труд ни че ст ва и раз -
ви тия (ОЭСР) в со во куп но с ти пре вы ша ет 60% го ло сов в МВФ. На до лю ос таль -
ных стран, со став ля ю щих свы ше 84% ко ли че ст ва чле нов Фон да, при хо дит ся ме -
нее 40% го ло сов1. Как вид но из при ве ден ной вы ше таб ли цы, да же в рам ках
про ве ден ной по ка ре фор мы (умень ше ние со во куп ной кво ты раз ви тых эко но -
мик За па да в поль зу раз ви ва ю щих ся стран) не из ме ни лось прин ци пи аль но е со -
от но ше ние сил в ор га нах уп рав ле ния МВФ. У США по-преж не му есть воз мож -
ность за бло ки ро вать лю бое ре ше ние в том слу чае, ес ли для их ре ше ния
тре бу ет ся боль шин ст во в 85% го ло сов, а са мо ре ше ние не ус т ра и ва ет пра ви тель -
ст во США. По-преж не му со во куп ный го лос стран «Боль шой се мер ки» на мно го

Таблица 1

Рас пре де ле ние го ло сов в МВФ в 2006—2012 гг., в % от об ще го чис ла

№
п/п Страна Голоса

на июнь 2006 г.
Голоса

на август 2010 г.
Голоса

на декабрь 2012 г.

1 США 17,08 16,74 16,75

2 Япония 6,13 6,01 6,23

3 Германия 5,99 5,87 5,81

4—5 Великобритания 4,95 4,85 4,29

4—5 Франция 4,95 4,85 4,29

6 Китай 2,94 3,65 3,81

7 Италия н. д. 3,19 3,16

8 Саудовская Аравия 3,22 3,16 2,8

10 Россия 2,74 2,69 2,39

12 Индия н. д. 1,88 2,34

15 Бразилия н. д. 1,38 1,72

Ис точ ник: cо став ле но ав то ром по дан ным: http://www.imf.org/external/np/sec/memdir/members.aspx
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пре вос хо дит ана ло гич ный по ка за тель стран БРИК, хо тя, на при мер, по сум мар -
но му уров ню офи ци аль ных ва лют ных ре зер вов по след ние пре вос хо дят стра ны
«Боль шой се мер ки» бо лее чем вдвое1.

Пред ло же ния по со вер шен ст во ва нию си с те мы рас пре де ле ния квот и уп рав -
ле ния Фон дом, ос но ван ные на ре фор мах 2008 г., ко то рые всту пи ли в си лу 3 мар -
та 2011 г., поз во ля ют на де ять ся на ук реп ле ние пред ста ви тель ст ва стран с ди на -
мич но рас ту щей эко но ми кой, мно гие из ко то рых от но сят ся к ка те го рии стран
с раз ви ва ю щи ми ся рын ка ми, пу тем спе ци аль ных уве ли че ний квот 54 го су -
дарств-чле нов и рас ши рения пра ва го ло са и уча с тия стран с низ ки ми до хо да ми
бла го да ря уве ли че нию чис ла ба зо вых го ло сов поч ти в три ра за.

В ре зуль та те пред ва ри тель но ого во рен но го 14-го ге не раль но го пе ре смо т ра
квот:

• бу дет уве ли чен вдвое об щий раз мер квот с при бли зи тель но 238,4 млрд СДР
до при бли зи тель но 476,8 млрд СДР (око ло 720 млрд долл. США по те ку щим об -
мен ным кур сам);

• бу дет пе ре рас пре де ле но бо лее 6% до лей квот от го су дарств-чле нов с чрез -
мер ным пред ста ви тель ст вом к го су дар ст вам-чле нам с не до ста точ ным пред ста -
ви тель ст вом;

• бу дет пе ре рас пре де ле но бо лее 6% до лей квот ди на мич но рас ту щим эко но -
ми кам с раз ви ва ю щи ми ся рын ка ми и раз ви ва ю щим ся стра нам;

• бу дут су ще ст вен но пе ре смо т ре ны кво ты от дель ных стран. Ки тай дол жен
стать тре ть им по раз ме ру кво ты го су дар ст вом-чле ном МВФ, и уже че ты ре стра -
ны с раз ви ва ю щи ми ся рын ка ми, вхо дя щие в БРИКС (Бра зи лия, Ин дия, Ки тай
и Рос сия) бу дут в чис ле 10 круп ней ших ак ци о не ров Фон да2.

Окон ча тель ное ре ше ние по фор му ле и прин ци пам фор ми ро ва ния квот
стран-ак ци о не ров МВФ ско рее все го бу дет при ня то к сам ми ту глав го су дарств
G20 в сен тя б ре 2013 г., со об щил жур на ли с там гла ва Мин фи на РФ Ан тон Си лу -
а нов по ито гам встре чи ру ко во ди те лей ми ни с терств фи нан сов и цен т раль ных
бан ков «Боль шой двад цат ки» в Ме хи ко. «Есть та кие опа се ния, и мы се го дня го -
во ри ли, что, ско рее все го, на пе ри од на ше го пред се да тель ст во ва ния нам при -
дет ся боль ше по ра бо тать над этой те мой. По то му что, ско рее все го, в ус та нов -
лен ные сро ки во прос ре шен не бу дет, и мы в сво их пред ло же ни ях до го во ри лись
о том, что нам нуж но со сре до то чить ся на не сколь ких ва ри ан тах, двух-трех, этой
фор му лы квот, со брать стра ны клю че вые, об су дить, при нять кон со ли ди ро ван -
ное ре ше ние», — от ме тил ми нистр3.

Со глас но пред ва ри тель ной до го во рен но с ти уча ст ни ков сам ми та пред по ла га -
лось оп ре де лить ся с пе ре рас пре де ле ни ем квот МВФ к ян ва рю 2013 г. В со от вет -
ст вии с ре ше ни я ми, при ня ты ми ли де ра ми G20 в Се у ле в 2010 г., в рам ках ре фор -
мы МВФ и пе ре смо т ра квот, в 2012 г. долж на быть оп ре де ле на фор му ла
фор ми ро ва ния квот, а в сле ду ю щем го ду долж ны быть оп ре де ле ны и са ми кво -
ты для ря да стран, роль ко то рых в ми ро вой эко но ми ке вы рос ла за по след ние го -
ды. По име ю щей ся до го во рен но с ти Рос сия в 2013 г. ста нет пред се да тель ст во вать
в «двад цат ке», пред по ла га ет ся, что все за се да ния ми ни с т ров фи нан сов и глав
цен т раль ных бан ков G20 бу дут про хо дить в Моск ве с 15 фе в ра ля, а ито го вое за -
се да ние глав го су дарств прой дет 5—6 сен тя б ря 2013 г. в Санкт-Пе тер бур ге.

Од на ко да же при ня тые до го во рен но с ти вряд ли при ве дут к кар ди наль ным
из ме не ни ям. По-преж не му ос нов ная до ля в кво тах, а зна чит, и го ло сах и об щей
си с те ме при ня тия ре ше ний в МВФ бу дет при над ле жать раз ви тым стра нам За па -
да во гла ве с США, а следовательно, в бу ду щем сле ду ет ожи дать но вой се рии не -
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до воль ст ва со сто ро ны стран БРИКС и дру гих стран, не вхо дя щих в ОЭСР, и про-
дол же ния ре форм Фон да.

Еще один ас пект ре фор ми ро ва ния МВС свя зан с не удов ле тво ре ни ем мно гих
стран су ще ст ву ю щей си с те мой ие рар хии на ци о наль ных ва лют. Тот факт, что бо -
лее чем се рь ез ные про бле мы в эко но ми ке США, Ев ро зо ны и дру гих стран За па -
да не вы зы ва ли ни ка ких су ще ст вен ных из ме не ний в сте пе ни ис поль зо ва ния ва -
лют этих стран как ре зерв ных, вы зы ва ет оп ре де лен ные во про сы со сто ро ны
пред ста ви те лей тех стран, ко то рые стра да ют от рез ких ко ле ба ний кур сов ре зерв -
ных ва лют и не по лу ча ют ни ка кой аль тер на ти вы. По иск та кой аль тер на ти вы
или не ко го ком про мисс но го ва ри ан та пред став ля ет со бой од но из пер спек тив -
ных на прав ле ний ре фор мы МВС1.

По иск иде аль ной ва лю ты для об слу жи ва ния меж ду на род ных рас че тов и фор -
ми ро ва ния ре зер вов на чал ся за дол го до 2008 г. В ис то рии ми ро вых фи нан сов не -
од но крат но скла ды ва лись си ту а ции, ког да от дель ные на ци о наль ные ва лю ты иг -
ра ли роль за кон но го пла теж но го сред ст ва во мно гих дру гих стра нах. В Древ нем
ми ре при ме ром та кой ва лю ты был рим ский ди на рий, ис поль зо вав ший ся не
толь ко на тер ри то рии ог ром ной Рим ской им пе рии, но и со пре дель ны ми на ро -
да ми Ев ро пы, Азии и Аф ри ки. Еще бо лее ин те ре сен опыт ис поль зо ва ния ис -
пан ско го се ре б ря но го дол ла ра на про тя же нии XVI—XIX вв. По сле за во е ва ния
кон ки с та до ра ми им пе рий ин ков, ац те ков и майя, а так же дру гих ин дей ских тер -
ри то рий ис пан цам ста ли при над ле жать круп ней шие в ми ре ме с то рож де ния се -
ре б ра. Кон троль над ни ми обес пе чил Ис па нии ми ро вое ли дер ст во в че кан ке се -
ре б ря ной мо не ты. Ис пан ский дол лар стал ва лю той на тер ри то рии ги гант ской
им пе рии, ох ва ты ва ю щей всю тер ри то рию со вре мен ной Ла тин ской Аме ри ки (без
Бра зи лии), ис пан ских ко ло ний в Азии и Оке а нии (со вре мен ных Фи лип пи нах,
Гу а ме, Ма ри ан ских и Мар шал ло вых ос т ро вах), мно го чис лен ных тер ри то ри ях,
кон тро ли ро вав ших ся Ис па ни ей в Ев ро пе (со вре мен ных Бель гии, Ни дер лан дах,
Люк сем бур ге, Ита лии и ря де дру гих) и Аф ри ке (со вре мен ных Эк ва то ри аль ной
Гви нее, За пад ной Са ха ре и тер ри то рии ря да стран се вер ной Аф ри ки). Кро ме
это го во мно гих стра нах ис пан ский дол лар ак тив но ис поль зо вал ся в свя зи с не -
хват кой или фак ти че с ким от сут ст ви ем соб ст вен ной ва лю ты. Так про изо ш ло
в круп ней ших го су дар ст вах Се вер ной Аме ри ки — США и Ка на де. Еще в пе ри -
од ко ло ни аль но го вла ды че ст ва на тер ри то рии этих стран Фран ции и Бри та нии
ис пан ский дол лар стал ос нов ной ва лю той на всем се ве ро а ме ри кан ском кон ти -
нен те. Об ре те ние США не за ви си мо с ти си ту а цию не из ме ни ло и вплоть до граж -
дан ской вой ны Се ве ра и Юга ис пан ский дол лар со став лял ос но ву де неж но го
об ра ще ния в стра не. Ана ло гич ная си ту а ция на блю да лась в бри тан ских ко ло ни -
ях в Вест-Ин дии и в Ав ст ра лии. Та ким об ра зом, рас сма т ри ва е мая ва лю та име ла
хож де ние во всех ча с тях све та.

К кон цу XIX в. ис пан ская ко ло ни аль ная им пе рия прак ти че с ки пре кра ти ла
свое су ще ст во ва ние, за то до стиг ла сво е го рас цве та бри тан ская ко ло ни аль ная
им пе рия, что при ве ло к ис чез но ве нию из об ра ще ния ис пан ско го дол ла ра и рез -
ко му рос ту меж ду на род ной по пу ляр но с ти бри тан ско го фун та стер лин гов. Од -
на ко по лу чить рас про ст ра не ние в ка че ст ве ос нов ной ва лю ты зна чи тель но го
чис ла стран ми ра фунт стер лин гов не смог. Во мно гом это объ яс ня лось дей ст во -
вав ши ми до го во рен но с тя ми в рам ках си с те мы зо ло то мо нет но го стан дар та,
пред по ла гав ше го ра вен ст во ва лют всех при со е ди нив ших ся к стан дар ту стран.
Осо бую роль в МВС, прав да уже на рав не с дол ла ром США, фунт стер лин гов по -
лу чил в пе ри од зо ло то де виз но го стан дар та вплоть до на ча ла Вто рой ми ро вой
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вой ны. Со здан ная в 1944 г. Брет тон-Вуд ская си с те ма сде ла ла дол лар США фак -
ти че с ки един ст вен ной меж ду на род ной ре зерв ной ва лю той. Фак ти че с ки до мо -
мен та кра ха Брет тон-Вуд ской си с те мы в на ча ле 1970-х гг. дол лар эту роль вы -
пол нял. Да же по те ря фор маль но го ста ту са един ст вен ной ре зерв ной ва лю ты не
по ме ша ла аме ри кан ской ва лю те иг рать ве ду щую роль в МВС.

Как вид но из табл. 2, не смо т ря на сни же ние до ли дол ла ра США в меж ду на -
род ных ва лют ных ре зер вах с бо лее 70% в 1999 г. на бо лее чем 8 про цент ных
пунк тов к 2011 г., сре ди ре зерв ных ва лют аме ри кан ская по-преж не му иг ра ет
глав ную роль. Од на ко от но си тель ная ста биль ность ста ту са ос нов ной ре зерв ной
ва лю ты не га ран ти ру ет дол ла ру им му ни те та от по ся га тельств кон ку рен тов.
С дру гой сто ро ны, во мно гих стра нах ми ра рас тет не уве рен ность в спо соб но с ти
аме ри кан ской ва лю ты обес пе чи вать ста биль ность МВС. Эта не уве рен ность
уси ли ва ет ся впе чат ле ни ем от по сто ян но рас ту ще го го су дар ст вен но го дол га,
хро ни че с ко го де фи ци та тор го во го ба лан са и дру гих фи нан со вых и эко но ми че с -
ких про блем США. Уже упо ми налось не до воль ст во боль шин ст ва стран дей ст -
ви я ми фи нан со вых вла с тей са мой мощ ной на ци о наль ной эко но ми ки ми ра,
кото рые сво им по пу с ти тель ст вом в зна чи тель ной сте пе ни спро во ци ро ва ли гло -
баль ный кри зис. По сколь ку дол лар во всем ми ре рас сма т ри ва ет ся как на и бо лее
по пу ляр ный сим вол фи нан со вой си с те мы США, аме ри кан ская ва лю та в хо де
кри зи са ста ла рас сма т ри вать ся как его сво е об раз ный сим вол.

В мо мен та рас про ст ра не ния кри зи са с тер ри то рии США на дру гие стра ны
ми ра сре ди экс пер тов в об ла с ти меж ду на род ных фи нан сов раз вер ну лась дис -
кус сия по по во ду по ис ка воз мож ной аль тер на ти вы дол ла ру в ка че ст ве ос нов ной
ре зерв ной ва лю ты. Из табл. 2 оче вид но сле ду ет, что фак ти че с ки един ст вен ным
ре аль ным кон ку рен том аме ри кан ской ва лю те яв ля ет ся ев ро. До ля еди ной ев ро -
пей ской де неж ной еди ни цы в меж ду на род ных ва лют ных ре зер вах с мо мен та ее
по яв ле ния в 1999 г. вы рос ла с ме нее чем 18 до 25%. То есть ев ро поч ти оты г рал
до лю, по те рян ную за то же вре мя дол ла ром.

Од на ко в по след ние го ды Ев ро зо ну силь но ли хо ра дит. Дол го вые про бле мы
Гре ции, Пор ту га лии, Ис па нии и Ита лии гро зят се рь ез ны ми по след ст ви я ми не
толь ко для эко но мик этих стран, но и для еди ной ев ро пей ской ва лю ты. До ста -
точ но ве ро ят ный де фолт и вы ход из зо ны ев ро да же од ной Гре ции не из беж но
вы зо вет цеп ную ре ак цию обо ст ре ния дол го вых про блем и, воз мож но, де фол тов
дру гих про блем ных стран. Но да же ес ли ука зан ной це поч ки со бы тий удаст ся
из бе жать, вы ход лю бой стра ны-чле на из Ев ро зо ны при ве дет к су ще ст вен но му
па де нию кур са ев ро. Уг ро за та ко го раз ви тия со бы тий очень силь но сни жа ет

Таблица 2

До ля от дель ных ва лют в меж ду на род ных ва лют ных ре зер вах

Источник: http://elibrary-data.imf.org/DataReport.aspx?c=1449332&d=33061&e=169393

Валюта/Год 1995 1998 1999 2003 2005 2008 2009 2011

Доллар США 59 69,3 70,9 65,8 66,4 64,1 62,1 62,1

Евро — — 17,9 25,3 24,3 26,4 27,6 25

Марка ФРГ 15,8 13,8 — — — — — —

Фунт стерлингов 2,1 2,7 2,9 2,6 3,6 4 4,3 3,9

Иена 6,8 6,2 6,4 4,1 3,7 3,1 2,9 3,7

Французский франк 2,4 1,6 — — — — — —

Швейцарский франк 0,3 0,3 0,2 0,2 0,1 0,1 0,1 0,1

Прочие 13,6 6,1 1,6 1,9 1,9 2,2 3,1 5,1



пер спек ти вы еди ной ев ро пей ской ва лю ты за ме нить дол лар США в ка че ст ве ос -
нов ной ре зерв ной, по край ней ме ре в крат ко- и сред не сроч ной пер спек ти ве.

На ли чие се рь ез ных фи нан со вых про блем и не ста биль ность кур сов двух ве ду -
щих ре зерв ных ва лют со вре мен но с ти за став ля ет мно го чис лен ных экс пер тов
и офи ци аль ных лиц ис кать аль тер на ти ву дол ла ру США и ев ро. Сле ду ет от ме -
тить, что по иск иде аль ной ми ро вой ва лю ты на чал ся за дол го до 2008 г. Так, еще
в 1940—1942 гг. идею еди ной ми ро вой ва лю ты от ста и вал один из на и бо лее из ве -
ст ных эко но ми с тов ХХ в. Дж. М. Кейнс. Он да же на де лил но вую гло баль ную ва лю-
ту име нем «Бан кор». В этот пе ри од Дж. М. Кейнс воз глав лял бри тан скую де ле га -
цию на пе ре го во рах по под го тов ке Брет тон-Вуд ской кон фе рен ции и кро ме но вой
ми ро вой ва лю ты пред ла гал так же со здать еди ный ми ро вой кли рин го вый центр для
осу ще ств ле ния меж ду на род ных рас че тов (Keynes, 1980, p. 121). Идеи Дж. М. Кейн-
са ак тив но под дер жи вал и дру гой вид ный бри тан ский эко но мист то го вре ме ни
Э. Ф. Шу ма хер (Schumacher, 1943), ак тив но вы сту пав ший за со зда ние мно го -
сто рон не го кли рин го во го цен т ра и вве де ние в ми ро вой обо рот «Бан ко ра».

Пред ло же ния Дж. М. Кейн са не о жи дан но по лу чи ли но вую жизнь в XXI в.
бла го да ря ини ци а ти ве экс пер тов МВФ. В 2010 г. Де пар та мент стра те гии, по ли -
ти ки и об зо ра Фон да под го то вил до клад «Ак ку му ля ция ре зер вов и меж ду на род -
ная ва лют ная ста биль ность», в ко то ром «Бан кор» рас сма т ри ва ет ся как од на из
воз мож ных за мен дол ла ру США и дру гим на ци о наль ным ва лю там, вы пол ня ю -
щим функ ции ре зерв ных (IMF, 2010).

Идея со зда ния прин ци пи аль но но вой меж ду на род ной ре зерв ной ва лю ты на -
хо дит все боль ше сто рон ни ков. Од ни экс пер ты про сто при зы ва ют вве с ти в обо -
рот над на ци о наль ную ва лю ту. Так, до ста точ но ши ро ко из ве ст на кры ла тая фра -
за быв ше го гла вы Фе де раль ной ре зерв ной си с те мы (ФРС) США По ла Вол ке ра:
«Гло баль ная эко но ми ка тре бу ет гло баль ной ва лю ты» (Valcker, 2006, p. 264; Volcker,
Gyohten, 1992, p. 9). Дру гие пред ла га ют бо лее кон крет ные во пло ще ния идеи
гло баль ной ва лю ты. В этом пла не мож но от ме тить раз но об раз ные пред ло же ния
ла у ре а та Но бе лев ской пре мии по эко но ми ке, ка над ско го эко но ми с та Ро бер та
Ман де ла. Один из ва ри ан тов та кой но вой ва лю ты пред ла га ет ся на звать DEY,
что со от вет ст ву ет аб бре ви а ту ре, со став лен ной из пер вых букв ан г лий ских на и -
ме но ва ний дол ла ра, ев ро и ие ны (Dollar, Euro, Yen). Ана ло гич ную по со дер жа -
нию ком би на цию пред ла га лось так же на звать Terra («Зем ля» по-ла ты ни), что
долж но под чер ки вать гло баль ный ха рак тер но вой ва лю ты (Mundell, 2007; 2011,
p. 458). Не труд но до га дать ся, что пред ла га е мый Р. Ман де лом ва ри ант пред став -
ля ет со бой кор зи ну из трех на и бо лее зна чи мых ре зерв ных ва лют со вре мен но с -
ти. Дру гим пред ло же ни ем Р. Ман де ла стал так на зы ва е мый Сэнд вич INTOR.
В со став «сэнд ви ча» ре ко мен ду ет ся вклю чить зо ло то (с до лей 50%), дол лар США
(22,5%), ев ро (14,5%), ие на (7,5%) и фунт стер лин гов (5,5%)1. При этом ука зан -
ные до ли каж дой из че ты рех ва лют со от вет ст ву ют их до лям в кор зи не СДР.

Пред ло же ния в той или иной сте пе ни ис поль зо вать зо ло то для со зда ния но -
вой ми ро вой ва лю ты ис хо ди ли не толь ко от Р. Ман де ла. Не ко то рые экс пер ты
ви дят про об ра зом гло баль ной ва лю ты «ци ф ро вую зо ло тую ва лют ную еди ни цу»
(ЦЗВЕ). По след няя уже ис поль зу ет ся на тор гах Лон дон ской зо ло той бир жи2

и при тор гов ле зо ло том в эми ра те Ду бай (ОАЭ). По пла нам ини ци а то ров дан ной
идеи ЦЗВЕ мож но бу дет ис поль зо вать и лю бой точ ке зем но го ша ра для без на -
лич ных пла те жей3.
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Су ще ст ву ют и бо лее ори ги наль ные под хо ды к при вяз ке но вой ми ро вой ва -
лю ты к сы рь е вым то ва рам. Один из ва ри ан тов пред ло жил пре зи дент Ве не су э лы
Уго Ча вес. Вы сту пая на Вто ром Юж но а ме ри ка но-Араб ском сам ми те в мар те
2009 г., ве не су эль ский ли дер вы ска зал идею о со зда нии над на ци о наль ной ва лю -
ты «Пе т ро» (Petro), ко то рая долж на быть обес пе че на ре зер ва ми «чер но го зо ло -
та» неф те до бы ва ю щих стран1.

Уго Ча вес — да ле ко не един ст вен ный по ли ти че с кий ли дер, ко то рый ини ци и-
ро вал идеи по ре фор ме МВС и ис поль зо ва нию меж ду на род ных ре зерв ных ва -
лют. Очень ак тив но вы ска зы ва ют ся по про бле ме выс шие го су дар ст вен ные чи -
нов ни ки КНР. Так, ми нистр фи нан сов Под не бес ной Сай Су рин за явил, что
«не об хо ди мо ус ко ре ние пе ре хо да меж ду на род ной ва лют ной си с те мы на муль ти -
ва лют ный уро вень. Мы долж ны до пу с тить к уча с тию в обес пе че нии ста биль но -
с ти гло баль ной ва лют ной си с те мы боль ше ва лют»2. Ему вто рит Пред се да тель
На род но го бан ка Ки тая Чжоу Си а о чу ань: «Кри зис сно ва по тре бо вал кре а тив -
ной ре фор мы су ще ст ву ю щей меж ду на род ной ва лют ной си с те мы, на прав лен ной
на со зда ние меж ду на род ной ре зерв ной ва лю ты со ста биль ным кур сом, ос но ван -
ной на пра ви лах эмис сии и уп рав ля е мом пред ло же нии и, та ким об ра зом, до сти -
же ния гло баль ной эко но ми че с кой и фи нан со вой ста биль но с ти. Це лью ре фор -
мы МВС, та ким об ра зом, яв ля ет ся со зда ние меж ду на род ной ре зерв ной ва лю ты,
ко то рая не свя за на с ка кой-ли бо от дель ной стра ной и мо жет быть ста биль ной
в дол го сроч ной пер спек ти ве... боль шую роль долж ны иг рать СДР» (Xiaochuan
Zhou).

Схо жие идеи вы ска зы ва лись и выс ши ми рос сий ски ми ру ко во ди те ля ми. Так,
в пе ри од сво е го пре зи ден ст ва Д. А. Мед ве дев не од но крат но под чер ки вал не об -
хо ди мость ре форм МВС и со зда ния бо лее ста биль ной над на ци о наль ной ва лю -
ты. В опуб ли ко ван ном на сай те Пре зи ден та РФ документе «Пред ло же ни я Рос -
сии к сам ми ту G20 в Лон до не» боль шое вни ма ние уде ля ет ся во про сам
ре фор ми ро ва ния гло баль ной ва лют но-фи нан со вой си с те мы. «Мы при зы ва ем
к ре фор ми ро ва нию меж ду на род ной ва лют но-фи нан со вой си с те мы с це лью ук реп-
ле ния ее ста биль но с ти и уре гу ли ро ва ния (сни же ния под вер жен но с ти к об ра зо ва-
нию) гло баль ных дис ба лан сов в ми ро вой эко но ми ке. Для это го мы пред ла га ем
по ру чить МВФ (или спе ци аль ной упол но мо чен ной ра бо чей груп пе «двад цат -
ки») под го то вить ис сле до ва ния сле ду ю щих сце на ри ев:

• рас ши ре ние (ди вер си фи ка ция) пе реч ня ва лют, ис поль зу е мых в ка че ст ве
ре зерв ных, на ос но ве при ня тия со гла со ван ных мер по сти му ли ро ва нию раз ви -
тия круп ных ре ги о наль ных фи нан со вых цен т ров. В этом кон тек с те сле ду ет про -
ра бо тать во прос о со зда нии спе ци фи че с ких ре ги о наль ных си с тем, спо соб ст ву -
ю щих сни же нию во ла тиль но с ти об мен ных кур сов та ких ре зерв ных ва лют;

• со зда ние над на ци о наль ной ре зерв ной ва лю ты, эмис сия ко то рой бу дет осу -
ще ств лять ся меж ду на род ны ми фи нан со вы ми ин сти ту та ми. Пред став ля ет ся це -
ле со об раз ным рас смо т реть роль МВФ в этом про цес се, а так же оп ре де лить воз -
мож ность и не об хо ди мость при ня тия мер, ко то рые поз во лят СДР стать
при знан ной всем ми ро вым со об ще ст вом «су пер ре зерв ной» ва лю той»3.

Как мож но за ме тить, Д. А. Мед ве дев пред ла га ет по вы сить зна чи мость СДР
и уй ти от за ви си мо с ти от уз кой груп пы тра ди ци он ных ре зерв ных ва лют (в пер -
вую оче редь дол ла ро вой) в сто ро ну бо лее ди вер си фи ци ро ван но го под хо да.

При зы вы офи ци аль ных лиц РФ и КНР встре ти ли до ста точ но же ст кий от пор
пре зи ден та США Ба ра ка Оба мы. Аме ри кан ский ли дер в от вет на кри ти ку сверх -
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1 http://www.knowfinance.com/world-currency
2 http://www.chinadaily.com.cn/bizchina/2009-03/27/content_7622051.htm
3 http://archive.kremlin.ru/text/docs/2009/03/213992.shtml
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Как вид но из табл. 3, в 2001—2007 гг. до ля дол ла ра США в обо ро те меж ду на -
род но го ва лют но го рын ка со став ля ла от 43 до 45%, бо лее чем вдвое пре вос хо дя
до лю иду ще го на вто ром ме с те ев ро. До ли ос таль ных ве ду щих ва лют стран За па -
да на мно го мень ше. Со во куп ная же до ля ва лют стран с раз ви ва ю щи ми ся рын ка -
ми, ку да вхо дят и рос сий ский рубль и ки тай ский юань и мно гие дру гие де неж -
ные еди ни цы, ус ту па ет до ле дол ла ра бо лее чем вчет ве ро. Дру гое де ло, что до ля
по след них в рас сма т ри ва е мый в таб л. 3 пе ри од вы рос ла при мер но в 2,5 ра за,
при том, что до ля аме ри кан ской ва лю ты прак ти че с ки не из ме ни лась.

Не смо т ря на мно го чис лен ные пред ло же ния, в том чис ле и пре мьер-ми ни с т -
ра РФ Д. А. Мед ве де ва2, ма ло что из ме ни лось в струк ту ре меж ду на род ных ре -
зер вов и обо ро те меж ду на род но го ва лют но го рын ка, а роль тра ди ци он ных ре -
зерв ных ва лют прак ти че с ки не умень ши лась. Од на ко мож но с уве рен но с тью
го во рить о том, что в бу ду щем воз ра с тет роль ва лют ве ду щих раз ви ва ю щих ся
и пе ре ход ных эко но мик. В пер вую оче редь ожи да ет ся по сте пен ное уси ле ние ро -
ли ки тай ско го юа ня, ря да дру гих ва лют стран Азии, а так же, ве ро ят но, рос сий -
ско го руб ля. В пер вую оче редь это ка са ет ся ки тай ско го юа ня, пред став ля ю ще го
вто рую по раз ме рам эко но ми ку ми ра и круп ней ший ва лют ный ре зерв. Для уси -
ле ния сво ей меж ду на род ной ро ли юань дол жен сна ча ла стать сво бод но кон вер -
ти ру е мой ва лю той (СКВ), что долж но по вы сить по пу ляр ность дан ной ва лю ты
в меж ду на род ных рас че тах и ре зер вах. По ка что сте пень ис поль зо ва ния юа ня за
пре де ла ми КНР слиш ком ма ла. Так, по рас че там Мар ко Обой на, сей час юань
яв ля ет ся ва лю той лишь в 0,5% сде лок меж ду на род ной тор гов ли (Auboin, 2012).

Что ка са ет ся рос сий ско го руб ля, то ста тус СКВ у на шей ва лю ты уже есть.
Есть и пла ны рос сий ско го ру ко вод ст ва по ук реп ле нию ро ли на ци о наль ной ва -
лю ты в МВС. Раз ви тие ре ги о наль ной ин те г ра ции в рам ках Ев рА зЭС и СНГ со -
зда ет до пол ни тель ные ус ло вия для рос та по пу ляр но с ти рос сий ско го руб ля на

мощ ной при вяз ки МВС к ва лю те США за явил, что «дол лар не о бы чай но си лен»,
а «ин ве с то ры рас сма т ри ва ют США как силь ней шую эко но ми ку в ми ре с на и бо -
лее ста биль ной по ли ти че с кой си с те мой»1. Не смо т ря на из лиш ний па фос та ких
за яв ле ний, сле ду ет при знать, что эко но ми ка США по-преж не му са мая круп ная
в ми ре, а по пу ляр но с ти дол ла ра в ми ре по ка ма ло что ре аль но уг ро жа ет. Кро ме
от ме чен ной вы ше бо лее чем 62%-ной до ли аме ри кан ской ва лю ты в ми ро вых ре -
зер вах сто ит от ме тить осо бую роль, ко то рую она иг ра ет в об слу жи ва нии меж ду -
на род ных рас че тов (табл. 3).

——————————
1 http://www.google.com/hostednews/afp/article/ALeqM5j6YzcXlgBTn1fLXu1iFIFS3vIkNQ; http://

forexrevealednow.com/forex/currencies/if-the-dollar-ceased-to-be-the-global-currency-how-would-that-
effect-the-united-states.htm

2 http://kremlin.ru/news/8093

Таблица 3

До ля от дель ных ва лют в обо ро те меж ду на род но го ва лют но го рын ка в 1995—2007 гг., %

Ис точ ник: со став ле но ав то ром по дан ным Bank of International Settlements.
При ме ча ние: сум мар ная до ля всех ва лют по каж до му го ду со став ля ет 200%, так как учи ты ва -

ют ся до ли и ва лю ты про да жи и ва лю ты по куп ки.

Валюта 1995 2001 2004 2007

Доллар США 83,3 90,3 88,7 86,3

Евро 53,7 37,6 36,9 37

Йена 24,1 22,7 20,2 16,5

Другие валюты развитых стран 24,1 33,9 38,6 40,5

Валюты стран с развивающимися рынками 8,5 16,9 15,4 19,8
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пост со вет ском про ст ран ст ве. Со здан ная по пла ну Пре зи ден та РФ В. В. Пу ти на
«Меж ду на род ная неф тя ная бир жа» в Санкт-Пе тер бур ге ве дет тор ги в рос сий -
ской ва лю те1. Прав да, сле ду ет от ме тить, что по ка объ е мы сде лок не слиш ком
мас штаб ны. Есть при ме ры ис поль зо ва ния рас че тов в руб лях по тор го вым сдел -
кам с Поль шей и не ко то ры ми дру ги ми стра на ми ЕС. До ста точ но ак тив но ис -
поль зу ет ся рубль и в рос сий ско-ки тай ской тор гов ле2. Все это ве дет к по сте пен -
но му рос ту внеш ней кон вер ти ру е мо с ти рос сий ской ва лю ты, а так же
до сти же нию до ста точ но го уров ня спро са на ми ро вом рын ке.
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