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Â ñòàòüå ðàññìàòðèâàþòñÿ àêòóàëüíûå ïðîáëåìû ñîâðåìåííîãî ìèðîâîãî âà-

ëþòíîãî ðûíêà. Àíàëèçèðóþòñÿ íåäîñòàòêè ìèðîâîé âàëþòíîé ñèñòåìû. Ïðåäïðè-
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ìåæäóíàðîäíûå äîëãîâûå îáÿçàòåëüñòâà, èíîñòðàííûå ïðÿìûå èíâåñòèöèè, âàëþò-

íî-ôèíàíñîâûå ïðîáëåìû.  

 

Ýêîíîìè÷åñêàÿ è ôèíàíñîâàÿ ãëîáàëèçàöèÿ, êîòîðàÿ â ÕÕI âåêå íåèçáåæíî 
áóäåò ðàñøèðÿòüñÿ è óãëóáëÿòüñÿ, ïðåäúÿâëÿåò âûñîêèå òðåáîâàíèÿ ê ñóùå-
ñòâóþùåé ìèðîâîé âàëþòíîé ñèñòåìå. Âîçðàñòàþùèå îáú¸ìû ìåæäóíàðîäíîé 
òîðãîâëè, òðàíñãðàíè÷íûå ïåðåëèâû êàïèòàëà è èíâåñòèöèé, äèíàìè÷íîå ðàç-
âèòèå ìèðîâîãî ôèíàíñîâîãî ðûíêà òðåáóþò óíèâåðñàëüíîãî ìåæäóíàðîäíîãî 
ïëàò¸æíîãî ñðåäñòâà ñ ïðåäñêàçóåìûìè âàëþòíûìè ðèñêàìè.  

Ýêîíîìè÷åñêèå ïîòðÿñåíèÿ ïîñëåäíèõ ëåò ïîñòàâèëè â ïîâåñòêó äíÿ çà-
äà÷ó ìîäåðíèçàöèè ñóùåñòâóþùåé âàëþòíî-ôèíàíñîâîé àðõèòåêòóðû. 
Â ñåãîäíÿøíåì ìíîãîïîëÿðíîì ìèðå äîìèíèðîâàíèå äîëëàðà ÑØÀ â ìåæäó-
íàðîäíûõ ôèíàíñîâûõ ïîòîêàõ óæå íå ñîîòâåòñòâóåò ïîòðåáíîñòÿì ðàçâèòèÿ 
ãëîáàëüíîé ýêîíîìèêè. Èìåííî ïîýòîìó ãîñóäàðñòâà ñ ðàñòóùèì èíäóñòðèàëü-
íûì è ôèíàíñîâûì ïîòåíöèàëîì (ïðåæäå âñåãî ýòî Ðîññèÿ, Áðàçèëèÿ, Èíäèÿ è 
Êèòàé) âñ¸ àêòèâíåå ñòàâÿò âîïðîñ îá óñèëåíèè ðîëè ñâîèõ íàöèîíàëüíûõ âà-
ëþò â ìèðîâîé âàëþòíî-ôèíàíñîâîé ñèñòåìå. 

Íåñìîòðÿ íà ðàñòóùóþ êîíêóðåíöèþ ñî ñòîðîíû äðóãèõ âàëþò äîëëàð 
ÑØÀ ïðîäîëæàåò èãðàòü âàæíóþ ðîëü íà ìèðîâîì âàëþòíîì ðûíêå è âûñòó-
ïàåò îñíîâíîé âàëþòîé â ñòðóêòóðå îïåðàöèé íà âíóòðåííèõ âàëþòíûõ ðûí-
êàõ ìíîãèõ ðàçâèâàþùèõñÿ ñòðàí: íà íåãî ïðèõîäèòñÿ äî 60% îáùåãî îáú¸ìà 
ñäåëîê. Íà ôîíå ïðîäîëæàþùåãîñÿ êðèçèñà â Åâðîñîþçå ïåðñïåêòèâû åâðî â 
êà÷åñòâå êëþ÷åâîé ìåæäóíàðîäíîé âàëþòû íåîïðåäåë¸ííû, îíè âî ìíîãîì çà-
âèñÿò îò òîãî, ñìîãóò ëè ñòðàíû Çàïàäíîé Åâðîïû ñîçäàòü åäèíûé ôèíàíñîâûé 
ðûíîê, êîòîðûé áûë áû ñïîñîáåí êîíêóðèðîâàòü ñ ôèíàíñîâûì ðûíêîì ÑØÀ. 

Â 2010–2012 ãã. íàáëþäàëàñü ñòàáèëèçàöèÿ êóðñà äîëëàðà ÑØÀ ê âåäóùèì 
ìèðîâûì âàëþòàì. Òàê êàê ÑØÀ â òå÷åíèå äîëãîãî âðåìåíè â ÕÕI âåêå ýêî-
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íîìè÷åñêè è ïîëèòè÷åñêè îñòàþòñÿ ñàìîé âëèÿòåëüíîé ñòðàíîé, à èõ ïîëèòèêà 
îêàçûâàåò ñèëüíîå âîçäåéñòâèå íà âñþ ìèðîâóþ ýêîíîìèêó, òî âïîëíå ðåçîííî 
çàäàòüñÿ âîïðîñîì: ÿâëÿåòñÿ ëè íàáëþäàåìîå ÿâëåíèå ñëó÷àéíîñòüþ èëè æå 
öåëüþ îñìûñëåííîé ïîëèòèêè?  

Ñîîòíîøåíèÿ äîëëàðà ñ âåäóùèìè ìèðîâûìè âàëþòàìè â 2010–2012 ãã. îï-
ðåäåëÿëîñü äâóìÿ ãðóïïàìè ôàêòîðîâ. Âî-ïåðâûõ, â ýòîò ïåðèîä â ýêîíîìèêå 
ÑØÀ íàáëþäàëîñü çàìåòíîå ñíèæåíèå òåìïîâ ðîñòà ÂÂÏ ïî ñðàâíåíèåì ñ 
ïðåäêðèçèñíûì ïåðèîäîì. Âî-âòîðûõ, íà âàëþòíûé êóðñ îêàçûâàëè âëèÿíèå 
ýêîíîìè÷åñêèå èíèöèàòèâû àäìèíèñòðàöèè Îáàìû è äåéñòâèÿ äðóãèõ èíäóñò-
ðèàëüíûõ ñòðàí.  

 

Недостатки современной  
мировой валютной системы 

 

×åì æå ïëîõà íûíåøíÿÿ âàëþòíî-ôèíàíñîâàÿ ñèñòåìà? Ïî÷åìó Ðîññèÿ è 
èíäóñòðèàëüíûå ñòðàíû Àçèè è Ëàòèíñêîé Àìåðèêè ïðåäëàãàþò óâåëè÷èòü 
÷èñëî ðåçåðâíûõ âàëþò â ìèðå, à çíà÷èò «ïîäâèíóòü» äîëëàð? Ðåàëüíî ëè ýòî? 
Îñòàíîâèìñÿ íà ýòèõ ïðîáëåìàõ ïîäðîáíåå.  

Ñîâðåìåííàÿ ìèðîâàÿ âàëþòíàÿ ñèñòåìà áûëà ïîñòðîåíà íà êîíôåðåíöèè 
Ìåæäóíàðîäíîãî âàëþòíîãî ôîíäà â Êèíãñòîíå (ßìàéêà) â ÿíâàðå 1976 ã. Îñíîâîé 
ýòîé ñèñòåìû ñòàëè ïëàâàþùèå îáìåííûå êóðñû è ìíîãîâàëþòíûé ñòàíäàðò. Ïå-
ðåõîä ê ãèáêèì îáìåííûì êóðñàì ïðåäïîëàãàë, ÷òî â ðåçóëüòàòå ñâîáîäíîãî ïëà-
âàíèÿ âàëþòíûõ êóðñîâ óìåíüøàòñÿ ðàçëè÷èÿ â óðîâíÿõ èíôëÿöèè â ðàçëè÷-
íûõ ñòðàíàõ, óðàâíîâåñÿòñÿ ïëàò¸æíûå áàëàíñû, ðàñøèðÿòñÿ âîçìîæíîñòè äëÿ 
ïðîâåäåíèÿ íåçàâèñèìîé âíóòðåííåé äåíåæíîé ïîëèòèêè îòäåëüíûìè öåíòðàëü-
íûìè áàíêàìè. 

Èçíà÷àëüíî ßìàéñêàÿ âàëþòíàÿ ñèñòåìà çàäóìûâàëàñü êàê ïîëèöåíòðè÷íàÿ, 
ò.å. îñíîâàííàÿ íå íà îäíîì äîëëàðå ÑØÀ, à íà íåñêîëüêèõ êëþ÷åâûõ âàëþòàõ 
âåäóùèõ ìèðîâûõ ôèíàíñîâûõ öåíòðîâ. Îñíîâíûì ñðåäñòâîì ìåæäóíàðîäíûõ ðàñ-
÷¸òîâ ñòàëè ñâîáîäíî êîíâåðòèðóåìûå âàëþòû, à òàêæå ïåðèîäè÷åñêè ýìèòèðóåìûå 
Ìåæäóíàðîäíûì âàëþòíûì ôîíäîì ñïåöèàëüíûå ïðàâà çàèìñòâîâàíèÿ (Special 

Drawing Right) – ÑÄÐ.  
ßìàéñêàÿ âàëþòíàÿ ñèñòåìà óñòðàíèëà ñóùåñòâîâàâøèå ðàíåå ïðåäåëû êî-

ëåáàíèé âàëþòíûõ êóðñîâ, è ïîñëåäíèå ñòàëè ôîðìèðîâàòüñÿ ïîä âîçäåéñòâèåì 
ñïðîñà è ïðåäëîæåíèÿ íà ìèðîâûõ âàëþòíûõ ðûíêàõ. Öåíòðàëüíûå áàíêè 
ñòðàí – ó÷àñòíèêîâ ßìàéñêîé âàëþòíîé ñèñòåìû íå îáÿçàíû áûëè âìåøèâàòüñÿ 
â ðàáîòó âàëþòíûõ ðûíêîâ äëÿ ïîääåðæàíèÿ ïàðèòåòîâ íàöèîíàëüíîé âàëþ-
òû, õîòÿ äî íàñòîÿùåãî âðåìåíè áîëüøèíñòâî öåíòðàëüíûõ áàíêîâ îñóùåñòâëÿþò 
âàëþòíûå èíòåðâåíöèè äëÿ ñòàáèëèçàöèè êóðñîâ ñâîèõ âàëþò. 

Ìåæäóíàðîäíûé âàëþòíûé ôîíä ïðèçâàí íàáëþäàòü çà ïîëèòèêîé ñòðàí-
ó÷àñòíèêîâ â îáëàñòè âàëþòíûõ êóðñîâ; ïðè ýòîì ñòðàíû – ÷ëåíû ÌÂÔ äîëæ-
íû èçáåãàòü ìàíèïóëèðîâàíèÿ âàëþòíûìè êóðñàìè, ïîçâîëÿþùåãî âîñïðåïÿò-
ñòâîâàòü ïåðåñòðîéêå ïëàò¸æíûõ áàëàíñîâ, èëè ïîëó÷àòü îäíîñòîðîííèå ïðå-
èìóùåñòâà ïåðåä äðóãèìè ñòðàíàìè – ÷ëåíàìè ÌÂÔ. 

Îäíèì èç íàèáîëåå âàæíûõ ïðèíöèïîâ, ïîëîæåííûõ â îñíîâó èçìåí¸ííîãî 
óñòàâà ÌÂÔ, ñòàëà «äåìîíåòèçàöèÿ» çîëîòà, à èìåííî óïðàçäíåíèå åãî îôè-
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öèàëüíîé öåíû è óñòðàíåíèå èç âàëþòíîé ñèñòåìû, ìåæäóíàðîäíûõ ðàñ÷¸òîâ 
è êðåäèòíûõ îòíîøåíèé. Ñ îòìåíîé ìîíåòíîãî ïàðèòåòà çîëîòà ðåçêî âîçðîñ 
ïðèòîê àìåðèêàíñêîé âàëþòû â ìåæäóíàðîäíûé ïëàò¸æíûé îáîðîò, ñòàë äè-
íàìè÷íî ðàçâèâàòüñÿ ðûíîê åâðîâàëþò.  

Âìåñòå ñ òåì, ñâîáîäíûé ðåæèì óñòàíîâëåíèÿ âàëþòíûõ êóðñîâ ñïîñîáñò-
âîâàë ðàçâèòèþ â âàëþòíîé ñôåðå òåíäåíöèè ê ïîëèöåíòðèçìó ñ ÿðêî âûðà-
æåííûìè ïðèçíàêàìè óòðàòû äîëëàðîì ðîëè âàëþòíîãî ýòàëîíà. 

ßìàéñêàÿ âàëþòíàÿ ñèñòåìà ôóíêöèîíèðóåò óæå 37 ëåò è, íåñìîòðÿ íà îï-
ðåäåë¸ííûå íåäîñòàòêè, î êîòîðûõ áóäåò ñêàçàíî íèæå, â îñíîâíîì îáåñïå÷èâà-
åò íîðìàëüíîå ôóíêöèîíèðîâàíèå ãëîáàëüíîé ýêîíîìèêè. Âìåñòå ñ òåì, îæèäà-
íèÿ, ñâÿçàííûå ñ ââåäåíèåì ïëàâàþùèõ âàëþòíûõ êóðñîâ, èñïîëíèëèñü ëèøü 
÷àñòè÷íî. Îäíîé èç ïðè÷èí ÿâëÿåòñÿ ðàçíîîáðàçèå âîçìîæíûõ âàðèàíòîâ äåé-
ñòâèé ñòðàí-ó÷àñòíèö, äîñòóïíûõ èì â ðàìêàõ ýòîé ñèñòåìû. Êîëè÷åñòâî ñòðàí, 
ïðèâÿçàâøèõ ñâîè âàëþòû ê äîëëàðó è ÑÄÐ, çà ïîñëåäíèå 20 ëåò ñóùåñòâåííî 
óìåíüøèëîñü. Ñòðàíû, îáúÿâèâøèå î ñâîáîäíîì ïëàâàíèè ñâîèõ âàëþò, ïîä-
äåðæèâàþò âàëþòíûé êóðñ ñ ïîìîùüþ èíòåðâåíöèé, ò.å. âìåñòî ñâîáîäíîãî ïëà-
âàíèÿ âàëþò ôàêòè÷åñêè îñóùåñòâëÿåòñÿ óïðàâëÿåìîå ïëàâàíèå. Îäíèì èç íàè-
áîëåå ÿðêèõ ïðèìåðîâ òàêîãî ïîäõîäà ê âàëþòíîìó êóðñó ÿâëÿåòñÿ ïîëèòèêà 
Áàíêà Ðîññèè.  

Íî àìåðèêàíñêèé äîëëàð ñîõðàíÿåò ëèäèðóþùèå ïîçèöèè â ßìàéñêîé âàëþò-
íîé ñèñòåìå. Èñïîëüçîâàíèå äîëëàðà â êà÷åñòâå âåäóùåãî ñðåäñòâà ïëàòåæà â 
ãëîáàëüíîé ýêîíîìèêå îáúÿñíÿåòñÿ ðÿäîì îáñòîÿòåëüñòâ. Âî-ïåðâûõ, ñî âðåì¸í 
Áðåòòîí-Âóäñêîé âàëþòíîé ñèñòåìû òðàäèöèîííî ñîõðàíèëèñü çíà÷èòåëüíûå 
çàïàñû äîëëàðîâ è äîëëàðîâûõ öåííûõ áóìàã ó ôèíàíñîâûõ èíñòèòóòîâ è 
ïðàâèòåëüñòâ áîëüøèíñòâà ñòðàí ìèðà. Âî-âòîðûõ, àëüòåðíàòèâíûå äîëëàðó, 
ïðèçíàííûå âñåìè ðåçåðâíûå âàëþòû, íàïðèìåð åâðî, ïîñòîÿííî íàõîäÿòñÿ â 
äåôèöèòå. Â-òðåòüèõ, åâðîäîëëàðîâûé ðûíîê ñîçäà¸ò äîëëàðû è íîìèíèðîâàííûå 
â äîëëàðàõ öåííûå áóìàãè íåçàâèñèìî îò ñîñòîÿíèÿ ïëàò¸æíîãî áàëàíñà ÑØÀ è 
òåì ñàìûì ñïîñîáñòâóåò ñíàáæåíèþ ìèðîâîé âàëþòíîé ñèñòåìû íåîáõîäèìûì 
ñðåäñòâîì äëÿ îñóùåñòâëåíèÿ òîðãîâûõ è ôèíàíñîâûõ îïåðàöèé. 

Äëÿ ßìàéñêîé âàëþòíîé ñèñòåìû âñåãäà áûëè õàðàêòåðíû ñèëüíûå êîëåáà-
íèÿ êóðñà äîëëàðà ÑØÀ. Ýòè êîëåáàíèÿ äîëëàðà ñòàëè ïðè÷èíîé ðÿäà âàëþò-
íûõ êðèçèñîâ, äåñòàáèëèçèðîâàâøèõ ìèðîâóþ ýêîíîìèêó.  

Îñíîâíûì íåäîñòàòêîì ñîâðåìåííîé ìèðîâîé âàëþòíîé ñèñòåìû ÿâëÿåòñÿ 
òî, ÷òî îíà îêàçàëàñü íåñïîñîáíîé îáåñïå÷èòü âûðàâíèâàíèå ïëàò¸æíûõ áàëàí-
ñîâ, ïîêîí÷èòü ñ âíåçàïíûìè ïåðåìåùåíèÿìè «ãîðÿ÷èõ äåíåã», âàëþòíûìè ñïå-
êóëÿöèÿìè. Èìåííî ïîýòîìó áîëüøèíñòâî öåíòðàëüíûõ áàíêîâ ïðåäïî÷èòàåò 
ðåãóëèðîâàòü «ïëàâàíèå» íàöèîíàëüíûõ âàëþò ðàçíûìè ìåòîäàìè âàëþòíîé 
ïîëèòèêè.  

Â ïîñëåäíèå ãîäû íà ñàììèòàõ âåäóùèõ èíäóñòðèàëüíûõ ñòðàí îáñóæäà-
þòñÿ èäåè çàìåíû äîëëàðà êîëëåêòèâíîé âàëþòîé Ìåæäóíàðîäíîãî âàëþòíîãî 
ôîíäà – ñïåöèàëüíûìè ïðàâàìè çàèìñòâîâàíèÿ èëè íîâûìè ðåãèîíàëüíûìè 
êîëëåêòèâíûìè âàëþòàìè. Îäíàêî áîëåå ÷åì 30-ëåòíÿÿ ïðàêòèêà èñïîëüçîâà-
íèÿ ÑÄÐ â êà÷åñòâå ìèðîâûõ äåíåã ïîêàçûâàåò, ÷òî è ýòà âàëþòà íå ñâîáîäíà 
îò íåäîñòàòêîâ. Ýìèññèÿ ÑÄÐ îñóùåñòâëÿåòñÿ Ôîíäîì ýïèçîäè÷åñêè è å¸ ìàñ-
øòàáû ÿâíî íåäîñòàòî÷íû äëÿ îáåñïå÷åíèÿ ïîòðåáíîñòåé ãëîáàëüíîé ýêîíîìè-
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êè. Ðàñïðåäåëåíèå ÑÄÐ îñóùåñòâëÿåòñÿ ïðîïîðöèîíàëüíî âçíîñó êàæäîé 
ñòðàíû â êàïèòàë ÌÂÔ, ïîýòîìó íà äîëþ ÑØÀ è äðóãèõ èíäóñòðèàëüíûõ 
ñòðàí ïðèõîäèòñÿ îêîëî 70% âûïóùåííûõ ÑÄÐ, â òî âðåìÿ êàê ðàçâèâàþùèå-
ñÿ ñòðàíû íå ïîëó÷àþò ïî÷òè íè÷åãî. 

Â êà÷åñòâå ìåæäóíàðîäíîãî ïëàòåæíîãî ñðåäñòâà ÑÄÐ èñïîëüçóåòñÿ â îã-
ðàíè÷åííîì êðóãå ìåæãîñóäàðñòâåííûõ îïåðàöèé. Íå äîñòèãíóòà ãëàâíàÿ öåëü 
èõ âûïóñêà – âûðàâíèâàíèå äåôèöèòîâ ïëàò¸æíûõ áàëàíñîâ. Â ðåàëüíîé 
ïðàêòèêå ÑÄÐ íàïðàâëÿþòñÿ íå íà ïîêðûòèå áàëàíñîâûõ äåôèöèòîâ, à íà 
ïðèîáðåòåíèå êîíâåðòèðóåìîé âàëþòû äëÿ ïîãàøåíèÿ çàäîëæåííîñòè ñòðàí ïî 
êðåäèòàì ÌÂÔ. Çíà÷èòåëüíûå ñóììû ÑÄÐ âîçâðàùàþòñÿ (ïóò¸ì îïëàòû ïî-
ëó÷åííîé èíîñòðàííîé âàëþòû è âûêóïà íàöèîíàëüíîé âàëþòû) è íàêàïëèâà-
þòñÿ íà ñ÷åòàõ ÌÂÔ.  

Ðîëü ÑÄÐ, åñëè ñðàâíèâàòü å¸, íàïðèìåð, ñ åâðî èëè äîëëàðîì, îñòà¸òñÿ 
î÷åíü ñêðîìíîé. Íåñìîòðÿ íà òî, ÷òî îíè, êàê êîëëåêòèâíàÿ âàëþòà, èìåþò 
ìíîæåñòâî ïðåèìóùåñòâ ïî ñðàâíåíèþ ñ íàöèîíàëüíûìè âàëþòàìè è, ïî ñó-
ùåñòâó, ñòàëè ïðîîáðàçîì åâðî, îíè íå ÿâëÿþòñÿ ðåàëüíûìè ìèðîâûìè äåíü-
ãàìè, ñïîñîáíûìè ñîñòàâèòü êîíêóðåíöèþ êëþ÷åâûì ðåçåðâíûì âàëþòàì. Èñ-
ïîëüçîâàíèå ÑÄÐ â êà÷åñòâå ãëàâíîãî ìåæäóíàðîäíîãî ðåçåðâíîãî àêòèâà è 
ïðåâðàùåíèÿ åãî â ïîëíîìàñøòàáíóþ ìèðîâóþ âàëþòó ìàëîâåðîÿòíî.  

Îïûò óïîòðåáëåíèÿ ÑÄÐ è óñïåøíàÿ ýêñïàíñèÿ åäèíîé åâðîïåéñêîé âàëþòû 
åâðî â 2002–2008 ãîäàõ ïîçâîëÿþò ïðåäïîëîæèòü, ÷òî óæå â îáîçðèìîì áóäó-
ùåì ìîãóò âîçíèêíóòü íîâûå ðåãèîíàëüíûå âàëþòû èëè ðåãèîíàëüíûå ñ÷¸òíûå 
åäèíèöû äëÿ ñîâåðøåíñòâîâàíèÿ ðàñ÷¸òîâ âíóòðè ñóùåñòâóþùèõ èíòåãðàöèîí-
íûõ ãðóïïèðîâîê. Òàêèå ðåãèîíàëüíûå âàëþòû ìîãóò ââîäèòüñÿ äëÿ òîãî, 
÷òîáû óïðîñòèòü è óñêîðèòü òðàíñãðàíè÷íûå ðàñ÷¸òû, ïðåîäîëåòü íåõâàòêó 
ñâîáîäíî êîíâåðòèðóåìûõ âàëþò â êðèçèñíûå ïåðèîäû, îãðàäèòü ðåãèîíàëü-
íóþ òîðãîâëþ îò íåáëàãîïðèÿòíûõ âîçäåéñòâèé êîíúþíêòóðû ìèðîâûõ òî-
âàðíûõ ðûíêîâ, â òîì ÷èñëå îò êîëåáàíèé êóðñà àìåðèêàíñêîãî äîëëàðà.  

Íàïðèìåð, â ÀÑÅÀÍ óæå äàâíî ñóùåñòâóþò ïëàíû ââåñòè êîëëåêòèâíóþ 
ðàñ÷¸òíóþ åäèíèöó íà îñíîâå ñèíãàïóðñêîãî äîëëàðà. Ïÿòü ñòðàí ãðóïïèðîâ-
êè – Èíäîíåçèÿ, Ìàëàéçèÿ, Ôèëèïïèíû, Ñèíãàïóð è Òàèëàíä – ñòàëè èíèöèà-
òîðàìè Ñîãëàøåíèÿ î êðåäèòàõ ñâîï â ÀÑÅÀÍ (ASEAN Swap Arrangement). 
Äàííàÿ ñèñòåìà äâóñòîðîííèõ ñâîïîâ (íàöèîíàëüíàÿ âàëþòà – äîëëàð ÑØÀ) 
îò÷àñòè àíàëîãè÷íà ñèñòåìå Åâðîïåéñêîãî âàëþòíîãî ñîþçà ïåðèîäà 90-õ ãîäîâ 
ÕÕ âåêà. Íàçíà÷åíèå ýòîãî ñîãëàøåíèÿ ñãëàæèâàòü êîëåáàíèÿ âàëþòíûõ êóð-
ñîâ â ðàìêàõ èíòåãðàöèîííîé ãðóïïèðîâêè. Óæå ðåàëèçóþòñÿ ïðàêòè÷åñêèå 
ïðåäëîæåíèÿ ïî ðàñïðîñòðàíåíèþ ìåõàíèçìà ðàñïðîñòðàíåíèþ ìåõàíèçìà 
ñâîïîâ íà âñå ãîñóäàðñòâà ÀÑÅÀÍ è ïî ïîäêëþ÷åíèþ ê ñîãëàøåíèþ Êèòàÿ, 
ßïîíèè è Þæíîé Êîðåè.  

Âìåñòå ñ òåì, ñëåäóåò ÷¸òêî îñîçíàâàòü, ÷òî, ïî êðàéíåé ìåðå, â áëèæàé-
øåå äåñÿòèëåòèå, íè â îäíîì ðåãèîíå íå áóäåò ñîçäàíà ñèëüíàÿ åäèíàÿ âàëþòà, 
ñïîñîáíàÿ êîíêóðèðîâàòü ñ äîëëàðîì è åâðî. Ðå÷ü èä¸ò î òàêèõ ðåãèîíàëüíûõ 
âàëþòàõ, êîòîðûå ââîäèëèñü áû âìåñòî íàöèîíàëüíûõ âàëþò è ïîëíîñòüþ âû-
ïîëíÿëè áû èõ ôóíêöèè âî âíóòðåííåì è âíåøíåì òîâàðîîáîðîòå. Åäèíóþ âà-
ëþòó íåëüçÿ ñîçäàòü âîëåâûì ðåøåíèåì, îíà äîëæíà áàçèðîâàòüñÿ íà äëè-
òåëüíîì ïåðèîäå ýêîíîìè÷åñêîé èíòåãðàöèè è îáùåé ýêîíîìè÷åñêîé ïîëèòèêå, 
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êàê ýòî ïðîèñõîäèëî â ñòðàíàõ Åâðîñîþçà â 90-å ãîäû ÕÕ âåêà. À äëÿ ýòîãî 
ðåãèîíàëüíûì âàëþòíûì ãðóïïèðîâêàì ñíà÷àëà òðåáóåòñÿ ïðîéòè òàêèå ñòà-
äèè èíòåãðàöèè, êàê çîíà ñâîáîäíîé òîðãîâëè, òàìîæåííûé ñîþç è åäèíûé 
âíóòðåííèé ðûíîê, âêëþ÷àþùèé ñâîáîäíóþ ìèãðàöèþ òîâàðîâ, óñëóã, êàïèòà-
ëîâ è ðàáî÷åé ñèëû. Íà ñåãîäíÿøíèé äåíü íè îäíà ðåãèîíàëüíàÿ èíòåãðàöèîí-
íàÿ ãðóïïèðîâêà, êðîìå ÅÑ, íå ïðîäâèíóëàñü äàëüøå çîíû ñâîáîäíîé òîðãîâëè. 
Êðîìå òîãî, ÷òîáû ïðîâîäèòü îáùóþ ýêîíîìè÷åñêóþ ïîëèòèêó, ó÷àñòíèêè îáú-
åäèíåíèÿ äîëæíû èìåòü áëèçêèå ïîêàçàòåëè ýêîíîìè÷åñêîé äèíàìèêè è «êà-
÷åñòâà æèçíè», ÷åãî ñåãîäíÿ íåò äàæå íè â ÍÀÔÒÀ (North American Free 

Trade Association), íè â ÀÑÅÀÍ.  
Ðåãèîíàëüíûå âàëþòû, åñëè îíè áóäóò ñîçäàíû â ðàìêàõ ØÎÑ, ÀÑÅÀÍ èëè 

â Ëàòèíñêîé Àìåðèêå, áóäóò èìåòü îãðàíè÷åííóþ ñôåðó îáðàùåíèÿ, à âåñü 
âíóòðåííèé îáîðîò áóäåò îáñëóæèâàòüñÿ ïðèâû÷íûìè íàöèîíàëüíûìè âàëþòà-
ìè. Èìåííî ïîýòîìó ðåãèîíàëüíûå âàëþòû, åñëè îíè áóäóò ñîçäàíû, çà ïðåäå-
ëàìè ñâîèõ ðåãèîíîâ êîíêóðåíöèè äîëëàðó íå ñîñòàâÿò. Íî âíóòðè âàëþòíûõ 
ãðóïïèðîâîê îíè áóäóò ñïîñîáñòâîâàòü âûòåñíåíèþ èíîñòðàííûõ âàëþò. 

 

Ключевые тенденции развития 
мирового валютного рынка 

 

Ïîä ìèðîâûì âàëþòíûì ðûíêîì îáû÷íî ïîíèìàåòñÿ ãëîáàëüíûé ìåõàíèçì 
áàëàíñèðîâàíèÿ ñïðîñà è ïðåäëîæåíèÿ íà ðàçëè÷íûå ôèíàíñîâûå èíñòðóìåí-
òû, íîìèíèðîâàííûå â èíîñòðàííûõ âàëþòàõ. Íàèáîëåå çàìåòíûì ñåãìåíòîì 
ìèðîâîãî âàëþòíîãî ðûíêà ÿâëÿåòñÿ åâðîðûíîê (èëè ðûíîê åâðîâàëþò). Êî-
ðåíü «åâðî» ïðèìåíèòåëüíî ê ìèðîâûì ôèíàíñàì ñâèäåòåëüñòâóåò íå î ãåî-
ãðàôè÷åñêîé ïðèíàäëåæíîñòè ðûíêà, à ëèøü î òîì, ÷òî îáðàùàþùèåñÿ íà í¸ì 
áóìàãè íîìèíèðîâàíû â åâðîâàëþòàõ, âûøåäøèõ èç-ïîä êîíòðîëÿ íàöèîíàëü-
íûõ äåíåæíûõ âëàñòåé ÑØÀ, ßïîíèè è äðóãèõ ñòðàí*. Åðîâàëþòû è ôèíàíñî-
âûå èíñòðóìåíòû, âûðàæåííûå â åâðîâàëþòàõ (íàïðèìåð, åâðîîáëèãàöèè) ïî 
ñóùåñòâó íå ïîäëåæèò ðåãëàìåíòàöèè ñî ñòîðîíû êàêîãî-ëèáî ãîñóäàðñòâà. 
À ìåõàíèçìû ìåæãîñóäàðñòâåííîãî ðåãóëèðîâàíèÿ ìèðîâîãî âàëþòíîãî ðûíêà 
ïîêà åù¸, ê ñîæàëåíèþ, íå ñîçäàíû.  

Áóðíîå ðàçâèòèå ìèðîâîãî åâðîðûíêà â íà÷àëå ÕÕI âåêà áûëî ïðåäîïðå-
äåëåíî îáúåêòèâíîé ïîòðåáíîñòüþ â ýôôåêòèâíîì è óíèâåðñàëüíîì ìåõàíèçìå 
ïåðåðàñïðåäåëåíèÿ âàëþòíûõ ðåñóðñîâ ìåæäó ñòðàíàìè äëÿ ôèíàíñèðîâàíèÿ 
ãîñóäàðñòâåííûõ ðàñõîäîâ, à òàêæå ëèáåðàëèçàöèåé íàöèîíàëüíîãî âàëþòíîãî 
êîíòðîëÿ â áîëüøèíñòâå èíäóñòðèàëüíûõ ñòðàí. Êàêèå æå òåíäåíöèè õàðàê-
òåðíû äëÿ ñîâðåìåííîãî ìèðîâîãî âàëþòíîãî ðûíêà? 

1. Ðûíîê åâðîâàëþò ñòàíîâèòñÿ êëþ÷åâûì èñòî÷íèêîì äåíåæíûõ ðåñóðñîâ 
äëÿ ðåàëèçàöèè êîðïîðàòèâíûõ ïðîåêòîâ è ôèíàíñèðîâàíèÿ ãîñóäàðñòâåííûõ 
áþäæåòíûõ äåôèöèòîâ. Òàêèì îáðàçîì, ðûíî÷íàÿ ìîäåëü ôèíàíñèðîâàíèÿ 
áèçíåñà, îñíîâîé êîòîðîé ñ öåëüþ ïðèâëå÷åíèÿ äåíåã ÿâëÿþòñÿ ýìèññèè öåí-
íûõ áóìàã â åâðîâàëþòàõ, ñòàíîâèòñÿ äîìèíèðóþùåé â ñîâðåìåííîé ãëîáàëü-

                                                 
* Исторически первым сегментом рынка евровалют был рынок евродолларов, поднявшийся на 

волне «долларового голода» в Европе и Японии в конце 40-х – начале 50-х годов ХХ века и дос-
тигший расцвета в 60-е годы. 
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íîé ýêîíîìèêå. Áàíêîâñêèé ñåêòîð óñòóïàåò âàëþòíîìó ðûíêó ðîëü ðåãóëÿòî-
ðà ïåðåðàñïðåäåëåíèÿ äåíåã îò õîçÿéñòâåííûõ åäèíèö ñ áþäæåòíûì ïðîôèöè-
òîì ê õîçÿéñòâåííûì åäèíèöàì ñ äåôèöèòíûì áþäæåòîì. Â íà÷àëå íûíåøíåãî 
ñòîëåòèÿ íà äîëþ áàíêîâñêèõ êðåäèòîâ â åâðîâàëþòàõ ïðèõîäèëàñü ëèøü ÷åò-
âåðòü îáú¸ìà âñåõ äåíåã, ïðèâëå÷¸ííûõ ïðîìûøëåííûìè êîðïîðàöèÿìè è 
ïðàâèòåëüñòâàìè âî âñ¸ì ìèðå, â òî âðåìÿ êàê äîëÿ ðûíî÷íîãî ôèíàíñèðîâà-
íèÿ ñ èñïîëüçîâàíèåì ðàçëè÷íûõ âèäîâ âàëþòíûõ èíñòðóìåíòîâ äèíàìè÷íî 
óâåëè÷èâàåòñÿ. 

2. Ïîÿâëåíèå êîëëåêòèâíîé åâðîïåéñêîé âàëþòû åâðî è áûñòðîå óâåëè÷å-
íèå äîëè ýòîé âàëþòû â ìåæäóíàðîäíûõ ðàñ÷¸òàõ è âàëþòíûõ ðåçåðâàõ â 
2002–2008 ãã. ñïîñîáñòâîâàëî òîìó, ÷òî íîâûå ýìèññèè öåííûõ áóìàã âñ¸ ÷àùå 
íîìèíèðîâàëèñü â ýòîé âàëþòå. Âèäèìî, ìîæíî ãîâîðèòü î òîì, ÷òî â ðåçóëü-
òàòå ââåäåíèÿ åâðî ðîëü àìåðèêàíñêîãî äîëëàðà íà ìèðîâûõ âàëþòíûõ ðûí-
êàõ ñòàëà ïîñòåïåííî ñíèæàòüñÿ. Åù¸ â 80-å è 90-å ãîäû ÕÕ âåêà ìîæíî áûëî 
ãîâîðèòü î äîìèíèðîâàíèè äîëëàðà ÑØÀ â ìèðîâîé ýêîíîìèêå êàê ñî ñòîðîíû 
ñïðîñà, òàê è ñî ñòîðîíû ïðåäëîæåíèÿ äîëëàðîâûõ áóìàã, íî â 2013 ã. ìîæíî 
êîíñòàòèðîâàòü ñóùåñòâîâàíèå ðÿäà êðóïíûõ âàëþòíûõ ðûíêîâ â ÑØÀ, Åâ-
ðîïå, Àçèàòñêî-Òèõîîêåàíñêîì ðåãèîíå. Ýòè ðûíêè àêòèâíî êîíêóðèðóþò äðóã 
ñ äðóãîì çà ïðèâëå÷åíèå êðóïíûõ êëèåíòîâ. Ïðè ýòîì ñëåäóåò îòìåòèòü, ÷òî 
áîëüøèíñòâî àìåðèêàíñêèõ ôèíàíñîâûõ êîìïàíèé è áàíêîâ àêòèâíî ðàáîòàþò 
íà åâðîïåéñêèõ è àçèàòñêèõ âàëþòíûõ ïëîùàäêàõ.  

3. Ðîñò ìèðîâûõ öåí íà íåôòü ñ 35 äîëë. çà áàððåëü â 2002 ã. äî 90–110 äîëë. 
çà áàððåëü â 2013 . èçìåíèë íàïðàâëåíèå äâèæåíèÿ ìèðîâûõ äåíåæíûõ ïîòîêîâ 
è ñïîñîáñòâîâàë îáðàçîâàíèþ èçáûòî÷íîãî êîëè÷åñòâà «ãîðÿ÷èõ äåíåã» ó ñòðàí-
ýêñïîðò¸ðîâ. Îáú¸ì íåôòÿíûõ äîõîäîâ ñòðàí ÎÏÅÊ óâåëè÷èëñÿ ñ 250 ìëðä. 
äîëë. â 2003 . äî 800 ìëðä. äîëë. â 2010 ã. Åñëè îöåíèòü îáúåì ìèðîâîãî íåôòÿíî-
ãî ýêñïîðòà â 12 ìëðä. áàððåëåé â ãîä, òî îáú¸ì «ëèøíèõ» äåíåã, âáðîøåííûõ íà 
åâðîâàëþòíûé ðûíîê â ðåçóëüòàòå ðîñòà öåí òîëüêî â 2012 ã., ñîñòàâèë áîëåå 
500 ìëðä. äîëë. Ñïðàâåäëèâîñòè ðàäè íåîáõîäèìî îòìåòèòü, ÷òî çíà÷èòåëüíàÿ 
÷àñòü «íåôòåäîëëàðîâ» èñïîëüçóåòñÿ ñòðàíàìè-ýêñïîðò¸ðàìè äëÿ óâåëè÷åíèÿ 
èìïîðòà èíâåñòèöèîííîãî îáîðóäîâàíèÿ, âîîðóæåíèé, ïîòðåáèòåëüñêèõ òîâàðîâ. 
Çàìåòíàÿ ÷àñòü ïîñòóïëåíèé îò íåôòÿíîãî ýêñïîðòà ðàçìåùàåòñÿ â âèäå åâðî-
âàëþòíûõ äåïîçèòîâ â îôøîðíûõ áàíêàõ. Âìåñòå ñ òåì, â ïîñëåäíèå ãîäû äèíà-
ìè÷íî ðàñòóò âëîæåíèÿ ñòðàí-ýêñïîðò¸ðîâ â åâðîêîììåð÷åñêèå áóìàãè, öåííûå 
áóìàãè ôåäåðàëüíûõ àãåíòñòâ, êîðïîðàòèâíûå àêöèè. Ïî îöåíêàì ñïåöèàëèñòîâ 
Ìåæäóíàðîäíîãî âàëþòíîãî ôîíäà, îáùèé îáú¸ì íàêîïëåííûõ çàðóáåæíûõ 
ïîðòôåëüíûõ èíâåñòèöèé ãîñóäàðñòâ – ýêñïîðò¸ðîâ íåôòè çà 2005–2010 ãã. ïðå-
âûñèë 300 ìëðä. äîëë. [3].  

Çàìåòíî âûðîñëè çîëîòîâàëþòíûå ðåçåðâû ýòîé ãðóïïû ñòðàí, â çíà÷è-
òåëüíîé ñòåïåíè îáåñïå÷åííûå êàçíà÷åéñêèìè îáÿçàòåëüñòâàìè ÑØÀ. Âîçäåé-
ñòâèå ñòðàí – ýêñïîðò¸ðîâ íåôòè íà ñîâðåìåííûé ìèðîâîé ôèíàíñîâûé ðûíîê 
âî ìíîãîì íàïîìèíàåò ñèòóàöèþ 70-õ ãîäîâ ÕÕ âåêà, êîãäà íåêîíòðîëèðóåìûå 
ïîòîêè «ãîðÿ÷èõ äåíåã» èç ñòðàí ÎÏÅÊ äåñòàáèëèçèðîâàëè ìèðîâîé âàëþòíûé 
ðûíîê è âêëþ÷èëè ìåõàíèçìû ðàñêðó÷èâàíèÿ èíôëÿöèè â áîëüøèíñòâå èíäó-
ñòðèàëüíûõ ñòðàí.  
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4. Èçìåíÿåòñÿ îáùàÿ ñòðóêòóðû ãëîáàëüíîãî âàëþòíîãî ðûíêà â ïîëüçó 
ðàçëè÷íûõ ìåæäóíàðîäíûõ äîëãîâûõ öåííûõ áóìàã, íîìèíèðîâàííûõ â åâðî-
âàëþòàõ. Âàëþòíûé ðûíîê âñ¸ â áîëüøåé ñòåïåíè çàíèìàåòñÿ îáñëóæèâàíèåì 
îáîðîòîâ öåííûõ áóìàã; ïî ìåðå ðîñòà ìàñøòàáîâ ïåðåëèâà ïîðòôåëüíûõ èí-
âåñòèöèé âàëþòíûå îïåðàöèè â çíà÷èòåëüíîé ñòåïåíè íàïðàâëåíû èìåííî íà 
îáñëóæèâàíèå äâèæåíèÿ êàïèòàëîâ. Ïî äàííûì Áàíêà ìåæäóíàðîäíûõ ðàñ÷¸-
òîâ (Bank for International Settlements), ñ 2000 ïî 2012 ã. îáùèé îáú¸ì ìåæäó-
íàðîäíûõ äîëãîâûõ öåííûõ áóìàã, âûïóùåííûõ íà ãëîáàëüíûé ôèíàíñîâûé 
ðûíîê, óâåëè÷èëñÿ ñ 5,8 òðëí. äî 21,6 òðëí. äîëë., ò.å. óâåëè÷èëñÿ ïî÷òè â 
4 ðàçà [1, Nov. 2000, Ò. 12Â; Dec. 2012, T. 11A]. 

5. Ïîâñåìåñòíîå ðàñïðîñòðàíåíèå èíôîðìàöèîííûõ òåõíîëîãèé ñïîñîáñò-
âîâàëî ñòèðàíèþ íàöèîíàëüíûõ è âðåìåííûõ ãðàíèö, ñäåðæèâàâøèõ òðàíñ-
ãðàíè÷íóþ òîðãîâëþ âàëþòíûìè èíñòðóìåíòàìè â ÕÕ âåêå. Ñîâðåìåííûé 
ìèðîâîé âàëþòíûé ðûíîê ôóíêöèîíèðóåò ïðàêòè÷åñêè êðóãëîñóòî÷íî, ïðè 
ýòîì òîðãè âåäóòñÿ â ðåæèìå ðåàëüíîãî âðåìåíè, íå «ñ÷èòàÿñü» ñ ÷àñîâûìè 
ïîÿñàìè. Ïîÿâëåíèå ýëåêòðîííûõ êîììóíèêàöèîííûõ ñèñòåì ðàñøèðèëî âîç-
ìîæíîñòè òîðãîâëè âñåìè âèäàìè âàëþòíûõ èíñòðóìåíòîâ. Ãëîáàëüíîå òåõ-
íîëîãè÷åñêîå ïåðåâîîðóæåíèå ìèðîâîãî âàëþòíîãî ðûíêà íà îñíîâå èíòåð-
íåò-òåõíîëîãèé ñòàëî îäíèì èç ãëàâíûõ ôàêòîðîâ åãî ðàçâèòèÿ â íà÷àëå 
XXI âåêà. Èíòåðíåò-òåõíîëîãèè ñòèðàþò ãðàíèöû ìåæäó íàöèîíàëüíûìè 
ðûíêàìè è ñïîñîáñòâóþò óñòàíîâëåíèþ íåïîñðåäñòâåííûõ ñâÿçåé ìåæäó 
ïðîäàâöàìè è ïîêóïàòåëÿìè â ðàçíûõ ñòðàíàõ. Åæåäíåâíûå ïåðåìåùåíèÿ 
åâðîâàëþò íà ìåæäóíàðîäíûõ ðûíêàõ, êîòîðûå ïðåâûøàþò âàëîâûå ïðîäóê-
òû áîëüøèíñòâà ñòðàí ìèðà, ñòàëè ñåãîäíÿ îáû÷íûì ÿâëåíèåì áëàãîäàðÿ 
ñêîðîñòè è äîñòóïíîñòè èíôîðìàöèîííûõ òåõíîëîãèé. Ñåãîäíÿ êîìïüþòåðû 
óïðàâëÿþò ñèñòåìàìè àâòîìàòèçèðîâàííîé òîðãîâëè íà ìíîãèå ìèëëèàðäû 
äîëëàðîâ íà âàëþòíûõ, ôüþ÷åðñíûõ è îïöèîííûõ ðûíêàõ ïî âñåìó ñâåòó. 
Ïîä äàâëåíèåì êîíêóðåíöèè ìîäåðíèçèðóþòñÿ íàöèîíàëüíûå è ìåæäóíàðîä-
íûå áèðæè: îíè àêöèîíèðóþòñÿ, ïðèâëåêàþò äîïîëíèòåëüíûé êàïèòàë, âíå-
äðÿþò ñîâðåìåííûå ýëåêòðîííûå òåõíîëîãèè òîðãîâëè, ïîâûøàþò êà÷åñòâåí-
íûé óðîâåíü ìåíåäæìåíòà. Â íàñòîÿùåå âðåìÿ íà âñåõ êðóïíåéøèõ áèðæàõ 
ÑØÀ è Çàïàäíîé Åâðîïû ââåäåíû ñèñòåìû ýëåêòðîííûõ òîðãîâ, ñîçäàíû 
ñîáñòâåííûå ýëåêòðîííûå ïëàòôîðìû. Íàèáîëåå àêòèâíî ðàáîòàåò â ýòîì íà-
ïðàâëåíèè àìåðèêàíñêàÿ âíåáèðæåâàÿ ñèñòåìà ýëåêòðîííûõ òîðãîâ ÍÀÑÄÀÊ 
(NASDAQ), ñîçäàâøàÿ ñâîè òîðãîâûå òåðìèíàëû â Åâðîïå è ñòðàíàõ Þãî-
Âîñòî÷íîé Àçèè. 

6. Èñïîëüçîâàíèå ñîâðåìåííûõ èíôîðìàöèîííûõ è êîìïüþòåðíûõ òåõíîëî-
ãèé ñïîñîáñòâîâàëî ñòàíäàðòèçàöèè è óïðîùåíèþ ïðîöåäóð ñîâåðøåíèÿ ñäå-
ëîê ñ åâðîâàëþòàìè. Òàê, íàïðèìåð, ñòàíäàðòíûìè ñóììàìè ôüþ÷åðñíûõ êîí-
òðàêòîâ ÿâëÿþòñÿ 50 òûñÿ÷ ôóíòîâ ñòåðëèíãîâ, 50 òûñÿ÷ äîëëàðîâ, 100 òûñÿ÷ 
åâðî, 12,5 ìëí. èåí. Ïðè çàêëþ÷åíèè ñäåëîê ñ öåííûìè áóìàãàìè ÷àñòî íå òðå-
áóåòñÿ îáåñïå÷åíèÿ: åäèíñòâåííîé ãàðàíòèåé ñëóæèò àâòîðèòåò áàíêà èëè 
òðåéäåðà ñ âûñîêèì ðåéòèíãîì íàä¸æíîñòè.  

7. Óïðîùåíèå ïðîöåäóð ñîâåðøåíèÿ ñäåëîê ñ èíîñòðàííûìè âàëþòàìè íå-
èçáåæíî âåä¸ò ê òîìó, ÷òî âîçðàñòàåò çíà÷åíèå ñóáúåêòèâíîãî ôàêòîðà â ðàç-
âèòèè ðûíêà. Íåðåäêî îøèáêè âàëþòíûõ òðåéäåðîâ ïðèâîäÿò ê êîëîññàëüíûì 
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óáûòêàì êîììåð÷åñêèõ áàíêîâ è â îòäåëüíûõ ñëó÷àÿõ ìîãóò äàæå îáâàëèòü 
ðûíîê. Â ïðèíöèïå âîçìîæíû è ñîçíàòåëüíûå äåéñòâèÿ òåððîðèñòîâ, íàïðàâ-
ëåííûå íà îáâàë íàöèîíàëüíûõ è ìèðîâûõ âàëþòíûõ ðûíêîâ.  

8. Ñëîæèëèñü ïðåäïîñûëêè äëÿ äèâåðñèôèêàöèè ñòðóêòóðû ìèðîâûõ ðå-
çåðâíûõ âàëþò. Äèíàìè÷íîå ðàçâèòèå ñòðàí ÁÐÈÊÑ, ïðåæäå âñåãî Êèòàÿ è 
Áðàçèëèè, äà¸ò íàäåæäó íà òî, ÷òî óæå â îáîçðèìîì áóäóùèì âàëþòû ýòèõ 
ñòðàí ìîãóò ïîëó÷èòü ñòàòóñ ðåçåðâíûõ âàëþò. Äëÿ òîãî ÷òîáû ýòè âàëþòû 
ñòàëè ïîëíîïðàâíìè ó÷àñòíèêàìè ìèðîâîãî ôèíàíñîâîãî ðûíêà, ñòðàíû 
ÁÐÈÊÑ äîëæíû ýìèòèðîâàòü ãîñóäàðñòâåííûå äîëãîâûå öåííûå áóìàãè, íîìè-
íèðîâàííûå â íàöèîíàëüíûõ âàëþòàõ* è çàíèìàòüñÿ ðàçìåùåíèåì ýòèõ áóìàã 
íà ìèðîâûõ ôèíàíñîâûõ ðûíêàõ.  

 

Доллар США на мировых валютных рынках 
 

Â íàñòîÿùåå âðåìÿ äîëëàð ÑØÀ ïðîäîëæàåò îñòàâàòüñÿ âåäóùåé êîíâåðòè-
ðóåìîé âàëþòîé, â êîòîðîé íîìèíèðóåòñÿ îñíîâíîé îáú¸ì îïåðàöèé ïî îáìåíó 
âàëþò. Áàíê ìåæäóíàðîäíûõ ðàñ÷¸òîâ îäèí ðàç â òðè ãîäà ïóáëèêóåò äàííûå îá 
îáú¸ìàõ è ñòðóêòóðå ìèðîâîãî âàëþòíîãî ðûíêà. Â 2010 ã. ñðåäíåäíåâíîé îáú¸ì 
ñäåëîê íà âàëþòíûõ ðûíêàõ îöåíèâàëñÿ â 3,73 òðëí. äîëë. Ñ ó÷àñòèåì äîëëàðà 
ÑØÀ åæåäíåâíî ïðîâîäèëîñü ñäåëîê íà 3,179 òðëí. äîëë.**, ò.å. 85% âàëþòíîãî 
ðûíêà îáåñïå÷èâàëè îïåðàöèè ñ ó÷àñòèåì äîëëàðà ÑØÀ.  

Ñ èíñòèòóöèîíàëüíîé òî÷êè çðåíèÿ ñîâðåìåííûé ìèðîâîé âàëþòíûé ðûíîê 
ïðåäñòàâëÿåò ñîáîé ñîâîêóïíîñòü êðóïíûõ êîììåð÷åñêèõ áàíêîâ, âàëþòíûõ 
áèðæ, áðîêåðñêèõ è èíâåñòèöèîííûõ êîìïàíèé. Íàèáîëüøèé îáú¸ì âàëþòíûõ 
îïåðàöèé ïðèõîäèòñÿ íà äîëþ òðàíñíàöèîíàëüíûõ áàíêîâ, çàðåãèñòðèðîâàí-
íûõ â ÑØÀ: «Ñèòèáýíê» (Citibank), «×åéç Ìàíõýòòåí áýíê» (Chase Manhattan 

Bank), «Áýíê îô Íüþ-Éîðê» (Bank of New York), «Ðèïàáëèê íýøíë áýíê» (Re-

public National Bank) è äðóãèå êðåäèòíûå èíñòèòóòû. Ýòè áàíêè ñîâåðøàþò 
åäèíîâðåìåííûå âàëþòíûå ñäåëêè íà î÷åíü êðóïíûå ñóììû (200–500 ìëí. 
äîëë.) è îêàçûâàþò îùóòèìîå âëèÿíèå íà ñîñòîÿíèå âàëþòíîãî ðûíêà.  

Àêòèâíûìè ó÷àñòíèêàìè ìèðîâîãî âàëþòíîãî ðûíêà ÿâëÿþòñÿ áðîêåðñêèå 
è èíâåñòèöèîííûå êîìïàíèè, êîòîðûå ïîêóïàþò è ïðîäàþò âàëþòó äëÿ ñâîèõ 
êëèåíòîâ. Âåäóùåå ìåñòî ñðåäè áðîêåðñêèõ è èíâåñòèöèîííûõ ôèðì çàíèìàþò 
«Ìåððèëë Ëèíè», «Ãîëäìàí Ñàêñ», «Ìîðãàí Ñòýíëè», «Êâàíòóì» (Merril Lynch, 

Goldman Sachs, Morgan Stanley, Quantum) è äðóãèå.  
Ñåðü¸çíûìè ó÷àñòíèêàìè ìèðîâîãî âàëþòíîãî ðûíêà ÿâëÿþòñÿ öåíòðàëü-

íûå áàíêè, êîòîðûå óïðàâëÿþò âàëþòíûìè ðåçåðâàìè, îñóùåñòâëÿþò âàëþò-
íûå èíòåðâåíöèè, ðåãóëèðóþò ïðîöåíòíûå ñòàâêè ïî íàöèîíàëüíûì âàëþòàì. 
Ñðåäè öåíòðàëüíûõ áàíêîâ íàèáîëüøåå âëèÿíèå íà ðàçâèòèå ìèðîâîãî âàëþò-
íîãî ðûíêà îêàçûâàåò Ôåäåðàëüíàÿ ðåçåðâíàÿ ñèñòåìà ÑØÀ.  

Àíàëèç ñîâðåìåííîé ñòðóêòóðû ìèðîâîãî âàëþòíîãî ðûíêà ðàñêðûâàåò 
ñëåäóþùåå: Áàíê ìåæäóíàðîäíûõ ðàñ÷åòîâ êëàññèôèöèðóåò âñ¸ ìíîãîîáðàçèå 

                                                 
* В настоящее время еврооблигации и еврокоммерческие бумаги, ориентированные на внеш-

них инвесторов номинируются, как правило, в долларах. 
** В сделках покупки-продажи обычно участвует пара конвертируемых валют. Основными па-

рами на рынке являются: доллар – евро, доллар – фунт стерлингов, доллар – иена. 
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âàëþòíûõ ðûíêîâ íà ÷åòûðå áîëüøèå ãðóïïû: ðûíîê ñïîò, ðûíîê ôîðâàðä, 
ðûíîê ñâîï â íàöèîíàëüíîé è èíîñòðàííîé âàëþòå, ðûíîê îïöèîíîâ è äðóãèõ 
ïðîèçâîäíûõ ïðîäóêòîâ*. Êàêîâà äîëÿ àìåðèêàíñêîãî äîëëàðà â ðàçëè÷íûõ 
ñåãìåíòàõ âàëþòíîãî ðûíêà? Îáùèé ñðåäíåäíåâíîé îáú¸ì îïåðàöèé íà ðûíêå 
ñïîò îöåíèâàåòñÿ â 1,5 òðëí. äîëë., íà ñäåëêè ñ äîëëàðîì ÑØÀ ïðèõîäèòñÿ 
1,2 òðëí. (äëÿ ñðàâíåíèÿ: íà åâðî – 691 ìëðä. äîëë., íà øâåéöàðñêèé ôðàíê – 
92 ìëðä. äîëë.). Ðàçìåð ôîðâàðäíûõ ñäåëîê ïî âàëþòàì îöåíèâàåòñÿ â 
475 ìëðä. äîëë., èç êîòîðûõ íà äîëþ àìåðèêàíñêîé âàëþòû ïðèõîäèòñÿ 
391 ìëðä. [5]. Íà ðûíêå îïöèîíîâ è äðóãèõ ïðîèçâîäíûõ ïðîäóêòîâ òîæå äîìè-
íèðóåò äîëëàð ÑØÀ.  

 

Доллар США в мировой торговле  
 

Ïîñëå îáðàçîâàíèÿ äîëëàðîâîãî áëîêà â 1933 ã.** àìåðèêàíñêàÿ âàëþòà ñòà-
ëà àêòèâíî èñïîëüçîâàòüñÿ â ìåæäóíàðîäíûõ òîðãîâûõ îïåðàöèÿõ, âûòåñíÿÿ 
èç íèõ áðèòàíñêèé ôóíò ñòåðëèíãîâ. Èñïîëüçîâàíèå äîëëàðà âî âíåøíåé òîð-
ãîâëå äîñòèãëî àïîãåÿ â ïåðâûå ïîñëåâîåííûå ãîäû, êîãäà Ñîåäèí¸ííûå Øòàòû 
ñòàëè àáñîëþòíûì ëèäåðîì ìèðîâîé ýêîíîìèêè è ñïðîñ íà äîëëàðû ñóùåñò-
âåííî ïðåâûøàë èõ ïðåäëîæåíèå. (Â òî âðåìÿ äàæå ñóùåñòâîâàëî òàêîå ïîíÿ-
òèå, êàê «äîëëàðîâûé ãîëîä».) Áðåòòîí-Âóäñêàÿ âàëþòíàÿ ñèñòåìà ïîääåðæè-
âàëà èñêëþ÷èòåëüíîå ïîëîæåíèå äîëëàðà ÑØÀ â ìåæäóíàðîäíûõ ðàñ÷¸òàõ. 
Äðóãîé ðåçåðâíîé âàëþòû, ñïîñîáíîé ñîñòàâèòü êîíêóðåíöèþ äîëëàðó, òîãäà 
ïîïðîñòó íå áûëî.  

Òðèóìôàëüíàÿ ýêñïàíñèÿ åäèíîé åâðîïåéñêîé âàëþòû â 2002–2008 ãîäàõ, 
áåçóñëîâíî, ïîâëèÿëà íà ïîçèöèè äîëëàðà â ìèðîâîé òîðãîâëå. Òåì íå ìåíåå, è 
â íàñòîÿùåå âðåìÿ äîëëàð ÑØÀ ïðîäîëæàåò îñòàâàòüñÿ âåäóùåé ìèðîâîé 
êîíâåðòèðóåìîé âàëþòîé, àêòèâíî èñïîëüçóåìîé â ìåæäóíàðîäíîé òîðãîâëå: 
íà åãî äîëþ ïðèõîäèòñÿ ïðèìåðíî 50% ðàñ÷¸òîâ ïî ýêñïîðòó è èìïîðòó.  

Ïîíÿòíî, ÷òî èìåííî â äîëëàðàõ íîìèíèðóåòñÿ îñíîâíàÿ ÷àñòü àìåðèêàí-
ñêîãî ýêñïîðòà è èìïîðòà òîâàðîâ è óñëóã (90% ýêñïîðòà è 80% èìïîðòà). Êðî-
ìå òîãî, èìåííî àìåðèêàíñêàÿ âàëþòà ÿâëÿåòñÿ îñíîâíîé åäèíèöåé èçìåðåíèÿ 
â òîðãîâëå â ðàìêàõ âåäóùåãî ñåâåðîàìåðèêàíñêîãî èíòåãðàöèîííîãî îáúåäè-
íåíèÿ ÍÀÔÒÀ (North American Free Trade Association – NAFTA), ò.å. àêòèâíî 
èñïîëüçóåòñÿ âî âçàèìíîé òîðãîâëå ÑØÀ, Êàíàäû è Ìåêñèêè.  

Äîëëàð ÑØÀ ÿâëÿåòñÿ îñíîâíîé ðàñ÷¸òíîé åäèíèöåé âî âçàèìíîé òîðãîâëå 
ñòðàí Ëàòèíñêîé Àìåðèêè, à òàêæå â èõ òîðãîâëå ñ Ñîåäèí¸ííûìè Øòàòàìè, 
êîòîðûå çà÷àñòóþ ÿâëÿþòñÿ äëÿ ýòèõ ñòðàí êëþ÷åâûì òîðãîâûì ïàðòí¸ðîì. 
Â 1990-å ãîäû íàáëþäàëàñü äàæå òåíäåíöèÿ äîëëàðèçàöèè âíóòðåííèõ äåíåæ-

                                                 
* Сделки спот – обмен двумя валютами с расчетами на второй рабочий день после даты за-

ключения сделки; сделки форвард предусматривают расчеты спустя более чем два рабочих дня 
(обычно через месяц или три); валютные свопы – сделки, предусматривающие покупку-продажу 
определенного количества двух валют на условиях спот и обратную сделку с таким же количест-
вом валют в согласованную дату в будущем на условиях форвард; опцион – контракт, дающий 
покупателю право, которое не является его обязательством, купить или продать на основе стан-
дартного контракта валюту в определенный день по зафиксированной цене. 

** В 1933 г. в долларовый блок вошли США, Канада, большинство стран Центральной и Юж-
ной Америки. 
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íûõ ðûíêîâ íåêîòîðûõ ëàòèíîàìåðèêàíñêèõ ãîñóäàðñòâ, êîãäà äîëëàð ÑØÀ 
âûòåñíÿë íàöèîíàëüíûå âàëþòû èç-çà èõ ñëàáîñòè è âûñîêîé èíôëÿöèè. 
Â ÕÕI âåêå ýòà òåíäåíöèÿ, ïîõîæå, îñòàëàñü â ïðîøëîì. Òåì íå ìåíåå, â ýòîì 
ðåãèîíå äîëëàð òðàäèöèîííî ïðîäîëæàåò îñòàâàòüñÿ óíèâåðñàëüíûì è ñàìûì 
íàä¸æíûì ñðåäñòâîì ïëàòåæà.  

Â äîëëàðàõ ÑØÀ íîìèíèðóåòñÿ ïðèìåðíî ïîëîâèíà òîðãîâûõ îïåðàöèé 
ìåæäó àìåðèêàíñêèìè è ÿïîíñêèìè êîìïàíèÿìè. Òàêæå àìåðèêàíñêàÿ âàëþòà 
àêòèâíî èñïîëüçóåòñÿ â òîðãîâëå ÑØÀ ñî ñòðàíàìè ÀÑÅÀÍ è â èõ âçàèìíîé 
òîðãîâëå.  

Çàìåòíî íèæå äîëÿ äîëëàðîâûõ îïåðàöèé âî âíåøíåé òîðãîâëå ñòðàí Åâ-
ðîñîþçà, ãäå çíà÷èòåëüíàÿ ÷àñòü òîðãîâûõ ïîòîêîâ îáñëóæèâàåò âçàèìíûé òî-
âàðîîáîðîò. Íî è çäåñü äîëëàð îáñëóæèâàåò ïðèìåðíî 20% îáîðîòà âíåøíåé 
òîðãîâëè, ïîñêîëüêó òîðãîâî-ýêîíîìè÷åñêèå ñâÿçè ñòðàí Åâðîñîþçà ñ ÑØÀ 
îñòàþòñÿ ïðèîðèòåòíûì íàïðàâëåíèåì ñîòðóäíè÷åñòâà. 

Äîëëàð ÑØÀ òðàäèöèîííî èñïîëüçóåòñÿ â êà÷åñòâå âàëþòû öåíû äëÿ 
áîëüøèíñòâà áèðæåâûõ òîâàðîâ, íà äîëþ êîòîðûõ ïðèõîäèòñÿ çàìåòíàÿ ÷àñòü 
ìèðîâîãî ýêñïîðòà è èìïîðòà. Ýòî òàêèå òîâàðû, êàê íåôòü, ïðèðîäíûé è 
ñæèæåííûé ãàç, çîëîòî, êîôå, êóêóðóçà, ïøåíèöà, áîëüøèíñòâî öâåòíûõ ìå-
òàëëîâ è ðåäêîçåìåëüíûõ ýëåìåíòîâ.  

 

Использование доллара в валютных резервах 
 

Â íàñòîÿùåå âðåìÿ äîëëàð ÑØÀ ïðîäîëæàåò îñòàâàòüñÿ îñíîâíîé ðå-
çåðâíîé âàëþòîé ìèðà, â êîòîðîé õðàíÿòñÿ àêòèâû öåíòðàëüíûõ áàíêîâ 
áîëüøèíñòâà èíäóñòðèàëüíûõ è ðàçâèâàþùèõñÿ ãîñóäàðñòâ. Èñïîëüçîâàíèå 
àìåðèêàíñêîé âàëþòû, à òàêæå íîìèíèðîâàííûõ â ýòîé âàëþòå êàçíà÷åéñêèõ 
îáÿçàòåëüñòâ ïðàâèòåëüñòâà ÑØÀ â êà÷åñòâå óíèâåðñàëüíûõ âàëþòíûõ ðå-
çåðâîâ äîñòèãëî íàèáîëüøèõ ìàñøòàáîâ â ïåðèîä ôóíêöèîíèðîâàíèÿ Áðåò-
òîí-Âóäñêîé âàëþòíîé ñèñòåìû (1944–1975 ãã.). Óõîä Ñîåäèí¸ííûõ Øòàòîâ ñ 
ïîçèöèè àáñîëþòíîãî ìèðîâîãî ýêîíîìè÷åñêîãî ëèäåðà ñòèìóëèðîâàë ïîñòå-
ïåííîå óìåíüøåíèå äîëè àìåðèêàíñêîé âàëþòû è ãîñáóìàã ÑØÀ â âàëþòíûõ 
ðåçåðâàõ ìíîãèõ ñòðàí. Óæå â 1970-å ãîäû íàìåòèëàñü òåíäåíöèÿ äèâåðñè-
ôèêàöèè ñòðóêòóð âàëþòíûõ ðåçåðâîâ, âàæíîå ìåñòî â íèõ ñòàëè çàíèìàòü 
âàëþòû Ãåðìàíèè, Áðèòàíèè, äðóãèõ èíäóñòðèàëüíûõ ñòðàí. 

Ýêñïàíñèÿ åäèíîé åâðîïåéñêîé âàëþòû â 2002–2008 ãã. ñïîñîáñòâîâàëà 
äàëüíåéøåìó îñëàáëåíèþ ïîçèöèé äîëëàðà â ìèðîâûõ âàëþòíûõ ðåçåðâàõ. 
Òåì íå ìåíåå, èç 10 òðëí. äîëë. öåíòðàëèçîâàííûõ âàëþòíûõ ðåçåðâîâ ïðè-
ìåðíî 60% õðàíèòñÿ â àìåðèêàíñêîé âàëþòå [2].  

Íà ôîíå òåíäåíöèè óìåíüøåíèÿ ðîëè àìåðèêàíñêîé âàëþòû â ìèðîâûõ 
âàëþòíûõ ðåçåðâàõ äîëëàð ÑØÀ ïðîäîëæàåò ïðåäñòàâëÿòü ñòðàíó ñ ñàìîé 
áîëüøîé ýêîíîìèêîé è ñàìûì ìîùíûì íàó÷íî-òåõíè÷åñêèì ïîòåíöèàëîì. Íå-
ñìîòðÿ íà ñóùåñòâîâàíèå õðîíè÷åñêèõ áþäæåòíî-ôèíàíñîâûõ ïðîáëåì, àäìè-
íèñòðàöèè ÑØÀ íèêîãäà íå îòêàçûâàëèñü ïëàòèòü ïî ñâîèì îáÿçàòåëüñòâàì, à 
ïîòîìó ðèñêè èñïîëüçîâàíèÿ àìåðèêàíñêèõ ãîñáóìàã â ðåçåðâàõ ìèíèìàëüíû.  

ßïîíèÿ, Êèòàé, Þæíàÿ Êîðåÿ – ñòðàíû ñ ñàìûìè ìàñøòàáíûìè çîëîòîâà-
ëþòíûìè ðåçåðâàìè – òðàäèöèîííî èñïîëüçóþò äëÿ íàêîïëåíèÿ èìåííî àìå-
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ðèêàíñêèå êàçíà÷åéñêèå îáÿçàòåëüñòâà. Âàæíîå ìåñòî çàíèìàþò äîëëàðîâûå 
áóìàãè è â ðåçåðâàõ ñòðàí – ýêñïîðò¸ðîâ íåôòè, îñîáåííî áëèæíåâîñòî÷íûõ 
ãîñóäàðñòâ. Äîëëàð ïðîäîëæàåò çàíèìàòü âàæíîå ìåñòî â ðåçåðâàõ ëàòèíîàìå-
ðèêàíñêèõ ãîñóäàðñòâ. 

Â ñòðóêòóðå ìèðîâûõ âàëþòíûõ ðåçåðâîâ ïðîèñõîäÿò è äðóãèå âàæíûå 
èçìåíåíèÿ. Çà ïîñëåäíåå äåñÿòèëåòèå çàìåòíî óìåíüøèëîñü èñïîëüçîâàíèå 
ÿïîíñêîé èåíû â êà÷åñòâå èíñòðóìåíòà ðåçåðâèðîâàíèÿ, çàòî âîçðîñëî çíà-
÷åíèå áðèòàíñêîãî ôóíòà, êîòîðûé ñòàë òðåòüåé ïî çíà÷åíèþ ìèðîâîé ðå-
çåðâíîé âàëþòîé.  

Ðàñòóùàÿ ðîëü â ìèðîâîé ýêîíîìèêå ðÿäà ðàçâèâàþùèõñÿ ðûíêîâ, ïðåæäå 
âñåãî ñòðàí ÁÐÈÊÑ, ïîçâîëÿåò ãîâîðèòü î ãèïîòåòè÷åñêîé âîçìîæíîñòè èñ-
ïîëüçîâàíèÿ èõ íàöèîíàëüíûõ âàëþò â êà÷åñòâå ðåçåðâíûõ. Ïðåäñòàâëÿåòñÿ, 
÷òî íàèáîëåå õîðîøèå ïåðñïåêòèâû â ýòîì îòíîøåíèè èìååò êèòàéñêèé þàíü. 
Îäíàêî è äðóãèå âàëþòû ñòðàí ÁÐÈÊÑ, íàïðèìåð, ðîññèéñêèé ðóáëü è áðà-
çèëüñêèé ðåàë, ìîãóò ñòàòü â ïåðñïåêòèâå èíòåðåñíûìè èíñòðóìåíòàìè äëÿ 
âàëþòíûõ ðåçåðâîâ íåêîòîðûõ ñòðàí. 

Âîçâðàùàÿñü ê ðîëè äîëëàðà ÑØÀ â öåíòðàëèçîâàííûõ âàëþòíûõ ðåçåð-
âàõ, îòìåòèì, ÷òî â îáîçðèìîì áóäóùåì àìåðèêàíñêàÿ âàëþòà ñîõðàíèò ñâîè 
ïîçèöèè â êà÷åñòâå îäíîé èç âåäóùèõ ìèðîâûõ ðåçåðâíûõ âàëþò.  

 

Доллар США на мировых финансовых рынках 
 

Ñîâðåìåííûé ìèðîâîé âàëþòíûé ðûíîê ñ êàæäûì ãîäîì âñ¸ áîëüøå îðè-
åíòèðóåòñÿ íà îáñëóæèâàíèå ðàçëè÷íûõ îïåðàöèé, ñâÿçàííûõ ñ ýìèññèÿìè è 
îáîðîòîì ìåæäóíàðîäíûõ äîëãîâûõ îáÿçàòåëüñòâ. Â òå÷åíèå ìíîãèõ äåñÿòè-
ëåòèé ÕÕ âåêà àìåðèêàíñêèå ôèíàíñîâûå èíñòèòóòû ñóìåëè çàâîåâàòü  
ðåïóòàöèþ ñàìîãî íàä¸æíîãî ìèðîâîãî èíâåñòîðà è áàíêèðà, ïðåäëàãàÿ èíî-
ñòðàííûì âêëàä÷èêàì øèðîêèé àññîðòèìåíò ãîñóäàðñòâåííûõ è êîðïîðàòèâ-
íûõ öåííûõ áóìàã. 

Äî 60-õ ãîäîâ ÕÕ âåêà Ñîåäèí¸ííûå Øòàòû ôàêòè÷åñêè çàíèìàëè ìîíî-
ïîëüíîå ïîëîæåíèå íà ìèðîâîì ôèíàíñîâîì ðûíêå êàê ïî îáú¸ìó îïåðàöèé, 
òàê è ïî êà÷åñòâó ïðåäîñòàâëÿåìûõ óñëóã. Íà Íüþ-Éîðêñêîé ôîíäîâîé áèðæå 
(NYSE) îñóùåñòâëÿëàñü áóëüøàÿ ÷àñòü îïåðàöèé ñ öåííûìè áóìàãàìè ðàçëè÷-
íûõ ýìèòåíòîâ, à òàêæå îïåðàöèè ñ èíîñòðàííîé âàëþòîé. Óíèêàëüíîå ïîëî-
æåíèå ÑØÀ â ìèðîâîé ôèíàíñîâîé ñèñòåìå òîãî âðåìåíè ïîääåðæèâàëîñü êàê 
ýêîíîìè÷åñêèì ïîòåíöèàëîì ñóïåðäåðæàâû (50% ìèðîâîãî ÂÂÏ è 30% ìèðîâî-
ãî ýêñïîðòà â ïåðâûå ïîñëåâîåííûå ãîäû), òàê è ëèäèðóþùåé ðîëüþ àìåðè-
êàíñêîãî äîëëàðà â Áðåòòîí-Âóäñêîé âàëþòíîé ñèñòåìå. Ñâîþ ïîçèòèâíóþ 
ðîëü ñûãðàë òàêæå òðàäèöèîííî ëèáåðàëüíûé ðåæèì âàëþòíîãî ðåãóëèðîâà-
íèÿ è êîíòðîëÿ â ÑØÀ. 

Â 60-å ãîäû ÕÕ âåêà ñòàëè àêòèâíî ðàçâèâàòüñÿ ìèðîâûå ôèíàíñîâûå öåí-
òðû âî Ôðàíêôóðòå, Ëþêñåìáóðãå, Òîêèî, Ãîíêîíãå, Ñèíãàïóðå. Èñïîëüçóÿ 
àìåðèêàíñêóþ ìîäåëü ïðèâëå÷åíèÿ ôèíàíñîâûõ ðåñóðñîâ, åâðîïåéñêèå è àçè-
àòñêèå ôèíàíñîâûå ïîñðåäíèêè ñòàëè ïîñòåïåííî òåñíèòü àìåðèêàíöåâ íà ìè-
ðîâîì ôèíàíñîâîì ðûíêå.  
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Èìïóëüñ óñèëåíèþ àìåðèêàíîöåíòðèçìà ìèðîâîãî ôèíàíñîâîãî ðûíêà 
áûë äàí ýêîíîìè÷åñêèìè ïðåîáðàçîâàíèÿìè Ðîíàëüäà Ðåéãàíà. Âûñîêèé ïëà-
ò¸æåñïîñîáíûé ñïðîñ àìåðèêàíñêîé ýêîíîìèêè ñòèìóëèðîâàë ïðèòîê â ÑØÀ 
çàðóáåæíûõ èíâåñòèöèé, ñîçäàâàÿ áëàãîïðèÿòíûå âíåøíèå óñëîâèÿ äëÿ ýêî-
íîìè÷åñêîãî ðîñòà. Â 1984 ã. áûë îòìåíåí 30%-é íàëîã íà äîõîä ïî îáëèãàöè-
ÿì, âûïóùåííûì â ÑØÀ è ïðèîáðåò¸ííûì íåðåçèäåíòàìè, ÷òî óñèëèëî ïðè-
âëåêàòåëüíîñòü àìåðèêàíñêèõ öåííûõ áóìàã äëÿ èíîñòðàííûõ èíâåñòîðîâ.  

Âàæíîé îñîáåííîñòüþ ñîâðåìåííîãî ýòàïà ýêîíîìè÷åñêîãî ðàçâèòèÿ ñòàëî 
âîçðàñòàíèå ðîëè ôèíàíñîâ â ýêîíîìè÷åñêîì ðàçâèòèè. Óìåíüøåíèå âìåøà-
òåëüñòâà ãîñóäàðñòâà â ýêîíîìèêó ñîïðîâîæäàëîñü ïåðåõîäîì ê ðûíî÷íûì ìå-
òîäàì ðåãóëèðîâàíèÿ, ñïîñîáíûì áîëåå ýôôåêòèâíî ñòèìóëèðîâàòü ýêîíîìè-
÷åñêèé ðîñò è ñîçäàâàòü óñëîâèÿ äëÿ ôèíàíñèðîâàíèÿ èííîâàöèé. Êðóïíûå 
êîðïîðàöèè, îðèåíòèðóÿñü íà ñîçäàíèå è çàâîåâàíèå íîâûõ ðûíî÷íûõ íèø, íà 
ïðîâåäåíèå ñëèÿíèé è ïîãëîùåíèé, ñòàëè âñ¸ ÷àùå îáðàùàòüñÿ íà ôèíàíñîâûå 
ðûíêè â ïîèñêàõ äîïîëíèòåëüíûõ èíâåñòèöèé. 

Äëèòåëüíûé ýêîíîìè÷åñêèé ïîäúåì êîíöà ÕÕ è íà÷àëà ÕÕI âåêà óñèëèë 
çíà÷åíèå ôèíàíñîâûõ èíñòðóìåíòîâ â ýêîíîìè÷åñêîì ðàçâèòèè. Ñîçäàíèå â 
ÑØÀ «íîâîé ýêîíîìèêè» ïîòðåáîâàëî àêêóìóëÿöèè âíóòðåííèõ ðåñóðñîâ  
è ñîëèäíîãî ïðèòîêà âíåøíèõ èíâåñòèöèé. Ýêîíîìè÷åñêèé áóì ñòèìóëèðîâàë 
äèíàìè÷íîå ðàçâèòèå ìèðîâîé òîðãîâëè, îñîáåííî â ñôåðå èíôîðìàöèîííûõ è 
ôèíàíñîâûõ óñëóã. Âñ¸ ýòî îáåñïå÷èëî óñêîðåíèå ðàçâèòèÿ âíóòðåííåãî ôè-
íàíñîâîãî ðûíêà ÑØÀ è áûñòðóþ äèíàìèêó ìèðîâûõ ôèíàíñîâûõ ïîòîêîâ â 
êîíöå ÕÕ è â ïåðâîì äåñÿòèëåòèè ÕÕI âåêîâ.  

Ïîÿâëåíèå êîëëåêòèâíîé åâðîïåéñêîé âàëþòû è óâåëè÷åíèå åå äîëè â ìå-
æäóíàðîäíûõ ðàñ÷åòàõ îáúåêòèâíî ñïîñîáñòâîâàëè óñèëåíèþ êîíêóðåíòíûõ 
ïîçèöèé êîíòèíåíòàëüíûõ ôèíàíñîâûõ öåíòðîâ. Òàêèå ôàêòîðû, êàê ïàäåíèå 
êóðñà àìåðèêàíñêîãî äîëëàðà â 2002–2010 ãã., õðîíè÷åñêèé äåôèöèò ôåäå-
ðàëüíîãî áþäæåòà, à òàêæå ïîâûøåíèå ìèðîâûõ öåí íà íåôòü íåñêîëüêî îñëà-
áèëè èíâåñòèöèîííóþ ïðèâëåêàòåëüíîñòü àìåðèêàíñêèõ òîðãîâûõ ïëîùàäîê. 

Âîçðàñòàíèå ýêîíîìè÷åñêîé ðîëè åâðîïåéñêèõ è àçèàòñêèõ ôèíàíñîâûõ 
öåíòðîâ â ïîñëåäíåå äåñÿòèëåòèå ïðåäñòàâëÿåòñÿ î÷åâèäíûì. Ìåæäóíàðîäíûå 
ôîíäîâûå áèðæè, äèñëîöèðîâàííûå â Ëîíäîíå, Ôðàíêôóðòå, Ãîíêîíãå è Ñèí-
ãàïóðå ñòðåìèòåëüíî íàðàùèâàþò ìàñøòàáû îïåðàöèé ñ ðàçëè÷íûìè âàëþòà-
ìè è öåííûìè áóìàãàìè, ïðåäëàãàþò ïîòåíöèàëüíûì êëèåíòàì èç-çà ðóáåæà 
ðàçëè÷íûå èíñòðóìåíòû è íîâûå âèäû óñëóã. Íîâûå ýìèññèè öåííûõ áóìàã 
(IPO) âñ¸ ÷àùå ïðîõîäÿò ïðîöåäóðó ëèñòèíãà èìåííî íà åâðîïåéñêèõ è àçèàò-
ñêèõ òîðãîâûõ ïëîùàäêàõ. Ñîîòâåòñòâåííî, äîëÿ êðóïíåéøèõ àìåðèêàíñêèõ 
ïëîùàäîê – Íüþ-Éîðêñêîé ôîíäîâîé áèðæè è ÍÀÑÄÀÊ â îáùåì îáú¸ìå ìåæ-
äóíàðîäíûõ ýìèññèé ñîêðàùàåòñÿ. 

Òîðãîâëÿ âàëþòíûìè è âíåáèðæåâûìè ïðîèçâîäíûìè öåííûìè áóìàãàìè 
ïîñòåïåííî ïåðåìåùàåòñÿ íà ëîíäîíñêèå è àçèàòñêèå áèðæè. Ìíîãèå êðóïíûå 
ðîññèéñêèå êîìïàíèè ïðåäïî÷èòàþò ïðîâîäèòü ëèñòèíã èìåííî çäåñü. Êðóïíûå 
àìåðèêàíñêèå èíâåñòèöèîííûå êîìïàíèè è áàíêè îòêðûâàþò ñâîè îôèñû â 
àçèàòñêèõ ôèíàíñîâûõ öåíòðàõ. Ãîíêîíã ïîëó÷èë çàìåòíûå ïðåèìóùåñòâà îò 
ðàçâèòèÿ êèòàéñêîãî ðûíêà è ñòàë âíóòðåííèì àçèàòñêèì öåíòðîì ïðèâëå÷å-
íèÿ êàïèòàëîâ è òîðãîâëè ìåæäóíàðîäíûìè öåííûìè áóìàãàìè.  
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Ñóùåñòâóåò òàêæå îæåñòî÷¸ííàÿ êîíêóðåíöèÿ ìåæäó ðåãèîíàëüíûìè ôè-
íàíñîâûìè ðûíêàìè. Çäåñü âûäåëÿþòñÿ ýíåðãè÷íûå ïðåäëîæåíèÿ öåí íà áóìà-
ãè èç ñòðàí – ýêñïîðò¸ðîâ íåôòè. 

Èç ñêàçàííîãî ñëåäóåò, ÷òî îñíîâíûì íàïðàâëåíèåì ñòðóêòóðíûõ èçìåíåíèé 
â ðàçâèòèè ñîâðåìåííîãî ìèðîâîãî ôèíàíñîâîãî ðûíêà ÿâëÿåòñÿ âîçðàñòàíèå 
ðîëè äèíàìè÷íûõ åâðîïåéñêèõ è àçèàòñêèõ òîðãîâûõ ïëîùàäîê è îáîñòðåíèå èõ 
êîíêóðåíöèè ñ àìåðèêàíñêèìè áèðæàìè. Ïðîèñõîäèò ëè ïðè ýòîì êàêîå-òî 
ôóíäàìåíòàëüíîå îñëàáëåíèå ôèíàíñîâîãî ðûíêà ÑØÀ, óìåíüøàåòñÿ ëè åãî 
çíà÷åíèå â äâèæåíèè ìèðîâûõ âàëþòíûõ ïîòîêîâ? 

Äëÿ àíàëèçà ñîâðåìåííîé ñòðóêòóðû ìèðîâîãî ôèíàíñîâîãî ðûíêà è ïðî-
èñõîäÿùèõ íà ýòîì ðûíêå èçìåíåíèé íàèáîëåå öåëåñîîáðàçíî èñïîëüçîâàòü 
ñðàâíèòåëüíóþ ñòàòèñòèêó Áàíêà ìåæäóíàðîäíûõ ðàñ÷¸òîâ, êîòîðûé åæå-
êâàðòàëüíî ïóáëèêóåò äàííûå î ìàñøòàáàõ ýìèññèé ìåæäóíàðîäíûõ äîëãîâûõ 
öåííûõ áóìàã ïî ñòðàíàì âûïóñêà è îòäåëüíûì ñåãìåíòàì ìèðîâîãî ôèíàíñî-
âîãî ðûíêà (äåíåæíûé ðûíîê, ðûíîê ôèíàíñîâûõ ïîñðåäíèêîâ è ò.ä.).  

Ñîãëàñíî ðàñ÷¸òàì àâòîðà, ñäåëàííûì íà áàçå ñòàòèñòèêè Áàíêà ìåæäóíà-
ðîäíûõ ðàñ÷¸òîâ, îáùèé îáú¸ì íåïîãàøåííûõ ìåæäóíàðîäíûõ äîëãîâûõ îáÿ-
çàòåëüñòâ, íîìèíèðîâàííûõ â äîëëàðàõ ÑØÀ, ñîñòàâèë â äåêàáðå 2012 ã. 
7,3 òðëí. äîëë. Äëÿ ñðàâíåíèÿ, îáú¸ì íåïîãàøåííûõ ýìèññèé öåííûõ áóìàã â 
åâðî ñîñòàâèë 9,9 òðëí. äîëëàðîâ. 

Äèíàìèêó ìèðîâîãî ôèíàíñîâîãî ðûíêà ñåãîäíÿ âñ¸ â áîëüøåé ñòåïåíè 
îáåñïå÷èâàåò òîðãîâëÿ êîðïîðàòèâíûìè öåííûìè áóìàãàìè. Ðûíî÷íàÿ êàïèòà-
ëèçàöèÿ òàêèõ êîìïàíèé â íàñòîÿùåå âðåìÿ ïðåâûøàåò 10% êàïèòàëèçàöèè 
ìèðîâîãî ôîíäîâîãî ðûíêà, à âî ìíîãèõ ñòðàíàõ îíà ñóùåñòâåííî âûøå. Äëÿ 
ïåðâè÷íîãî ðàçìåùåíèÿ ñâîèõ öåííûõ áóìàã âûñîêîòåõíîëîãè÷íûå êîìïàíèè, 
êàê àìåðèêàíñêèå, òàê è çàðóáåæíûå, ÷àñòî èñïîëüçóþò òîðãîâûå ïëîùàäêè 
ÑØÀ. Íà äîëþ êîðïîðàòèâíûõ áóìàã, íîìèíèðîâàííûõ â äîëëàðàõ ÑØÀ, ïðè-
õîäèòñÿ 53% âñåãî ìèðîâîãî ðûíêà ìåæäóíàðîäíûõ êîðïîðàòèâíûõ áóìàã, à 
ýòî áîëüøå 2 òðëí. äîëëàðîâ. 

Áèðæè ÑØÀ, òàêèå êàê ÍÀÑÄÀÊ è Íüþ-Éîðêñêàÿ ôîíäîâàÿ áèðæà, ñòà-
íîâÿòñÿ âñ¸ áîëåå ïîïóëÿðíûì ìåñòîì ñîâåðøåíèÿ ñäåëîê äëÿ òåõíîëîãè÷íûõ 
êîìïàíèé, êîòîðûå õîòÿò óäåðæàòüñÿ íà ïëàâó. Ïðè ýòîì îñîáåííî çàìåòíû 
êèòàéñêèå êîìïàíèè, êîòîðûå ïðåäïî÷èòàþò ïðîâîäèòü ëèñòèíã â ÑØÀ, à íå â 
Ñèíãàïóðå, ãäå ýòî îáõîäèòñÿ íàìíîãî äåøåâëå.  

Ãëîáàëüíàÿ áèòâà çà ïðîâåäåíèå íîâûõ ëèñòèíãîâ ñòàíîâèòñÿ âñ¸ àãðåñ-
ñèâíåå, ïðè ýòîì áèðæè ÑØÀ è Åâðîïû âñ¸ ÷àùå óñòðåìëÿþò ñâîè âçîðû íà 
âîñòîê, ñòðåìÿñü ïðèâëå÷ü êèòàéñêèå è èíäèéñêèå êîìïàíèè, çàèíòåðåñîâàí-
íûå â âûõîäå íà ôîíäîâûå ðûíêè çà ïðåäåëàìè íàöèîíàëüíûõ ãðàíèö. Àê-
òèâíàÿ ðàáîòà ïî ïðèâëå÷åíèþ íà àìåðèêàíñêèé ôèíàíñîâûé ðûíîê çàðó-
áåæíûõ âûñîêîòåõíîëîãè÷íûõ êîìïàíèé ÿâëÿåòñÿ ñåðü¸çíûì êîçûðåì àìå-
ðèêàíñêèõ ôèíàíñîâûõ öåíòðîâ â êîíêóðåíòíîé áîðüáå ñ åâðîïåéñêèìè è 
àçèàòñêèìè áèðæàìè. Íüþ-Éîðêñêàÿ ôîíäîâàÿ áèðæà è ÍÀÑÄÀÊ îòêðûëè 
ñâîè ïðåäñòàâèòåëüñòâà â Êèòàéñêîé Íàðîäíîé Ðåñïóáëèêå, è ýòî, íåñîìíåí-
íî, ïðèíîñèò ñâîè ïëîäû.  

Â ñîâðåìåííîé ìèðîâîé ýêîíîìèêå ÑØÀ ÿâëÿþòñÿ îñíîâíûì èìïîðò¸ðîì 
ôèíàíñîâûõ ðåñóðñîâ, ñáåðåæ¸ííûõ äëÿ íèõ âñåìè äðóãèìè ñòðàíàìè. Òðàäè-
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öèîííî ñîîòíîøåíèå ñáåðåæåíèé è ïîòðåáëåíèÿ â íàöèîíàëüíîì äîõîäå ïðåä-
ñòàâëÿåò ñîáîé î÷åíü íåïðîñòóþ ïðîáëåìó äëÿ àìåðèêàíñêîé ýêîíîìèêè. Âî 
âòîðîé ïîëîâèíå ÕÕ âåêà äîëÿ ñáåðåæåíèé â ÂÂÏ, èçìåíÿÿñü â çàâèñèìîñòè 
îò ôàç äîëãîñðî÷íîãî è ñðåäíåñðî÷íîãî öèêëîâ, â öåëîì èñïûòûâàëà ïîíèæà-
òåëüíóþ òåíäåíöèþ. Â ãîäû ýêîíîìè÷åñêîãî ïîäú¸ìà äîëÿ ñáåðåæåíèé â ÂÂÏ 
îáû÷íî ïîâûøàåòñÿ: çà ïåðèîä 1993–2000 ãã. â ÑØÀ îíà âûðîñëà ñ 15,6 äî 
18,4%. Îäíàêî â ïîñëåäóþùèå ãîäû íàìåòèëàñü òåíäåíöèÿ ñíèæåíèÿ ýòîãî ïî-
êàçàòåëÿ. Çíà÷èòåëüíàÿ ÷àñòü ýòîãî ñíèæåíèÿ áûëà âûçâàíà ïàäåíèåì ñáåðå-
æåíèé ôåäåðàëüíîãî ïðàâèòåëüñòâà, ïîñêîëüêó çàìåäëåíèå òåìïîâ ýêîíîìè÷å-
ñêîãî ðîñòà â 2008–2012 ãã. âûçâàëî ñíèæåíèå äîõîäîâ è ðîñò ðàñõîäîâ. 

Åñëè áû Ñîåäèí¸ííûå Øòàòû áûëè çàìêíóòîé ýêîíîìè÷åñêîé ñèñòåìîé, 
ñíèæåíèå íîðìû ñáåðåæåíèé ìîãëî áû ïðèâåñòè ê äîëãîâðåìåííîìó ñíèæå-
íèþ ýêîíîìè÷åñêîé àêòèâíîñòè. Îäíàêî â ãëîáàëüíîé ýêîíîìèêå âðåìåííî 
ñâîáîäíûå «ãîðÿ÷èå äåíüãè» âñåãäà áóäóò èñêàòü íàèáîëåå áåçîïàñíîå è 
ïðåäñêàçóåìîå ïðèëîæåíèå. Òàêèì ìåñòîì â îáîçðèìîì ïåðñïåêòèâå, ñêîðåå 
âñåãî, îêàæóòñÿ Ñîåäèí¸ííûå Øòàòû. Èìåííî ÑØÀ ñòàëè ìèðîâûì öåíòðîì 
ôèíàíñîâûõ èííîâàöèé, àêòèâíî ïðèâëåêàþùèì èíâåñòèöèè âñåé ãëîáàëüíîé 
ýêîíîìèêè. Äëÿ ÑØÀ çàðóáåæíûé êàïèòàë ñòàíîâèòñÿ ñïîñîáîì âîñïîëíåíèÿ 
îòðèöàòåëüíîé ðàçíèöû, ñóùåñòâóþùåé ìåæäó äîñòóïíûìè â ñòðàíå ñáåðå-
æåíèÿìè è ïëàíèðóåìûì óðîâíåì èíâåñòèöèé, íåîáõîäèìûõ äëÿ äîñòèæåíèÿ 
íàìå÷åííûõ ïîêàçàòåëåé ýêîíîìè÷åñêîãî ðîñòà. Â íàñòîÿùåå âðåìÿ ÑØÀ ÿâ-
ëÿþòñÿ îñíîâíûì èìïîðò¸ðîì ôèíàíñîâûõ ðåñóðñîâ âñåãî ìèðà è, ïî-
âèäèìîìó, ñîõðàíÿò ýòó ïîçèöèþ â îáîçðèìîì áóäóùåì. 

Ñðåäè îñíîâíûõ äîíîðîâ ñîâðåìåííîé ìèðîâîé ýêîíîìèêè íà ïåðâîå ìåñòî 
âûäâèíóëñÿ Êèòàé (áîëåå 20% âñåãî ìèðîâîãî ýêñïîðòà êàïèòàëîâ), çà íèì 
ñëåäóþò ßïîíèÿ è Ãåðìàíèÿ (ïî 10%), ÷åòâ¸ðòîå ìåñòî äåëÿò Ðîññèÿ è Ñàóäîâ-
ñêàÿ Àðàâèÿ (ïî 6%). 

Íà ôîíå ðàññìîòðåííîé àðõèòåêòóðû ìèðîâîãî âàëþòíîãî ðûíêà âûðèñî-
âûâàåòñÿ, áûòü ìîæåò, ÷ðåçìåðíî ðàäóæíàÿ êàðòèíà ìåñòà ÑØÀ â ñèñòåìå 
ñîâðåìåííûõ ìèðîâûõ ôèíàíñîâûõ ïîòîêîâ. Íà ñàìîì äåëå ïðîáëåìû, êîíå÷íî 
æå, ñóùåñòâóþò. Íà ïåðâîå ìåñòî ñðåäè ýòèõ ïðîáëåì ñëåäîâàëî áû ïîñòàâèòü 
îòíîñèòåëüíîå ñíèæåíèå äîëè ÑØÀ íà ìèðîâîì ðûíêå âûïóùåííûõ, íî íå 
ïîãàøåííûõ äîëãîâûõ öåííûõ áóìàã. Â êîíöå 2000 ã. äîëÿ àìåðèêàíñêèõ áóìàã 
íà ðûíêå äîñòèãàëà 28%, à ê ìàðòó 2012 ã. îíà ñíèçèëàñü äî 20%. Ïðè÷èíà ýòî-
ãî ÿâëåíèÿ, êàê óæå îòìå÷àëîñü, ñîñòîèò â òîì, ÷òî ðàñò¸ò êîíêóðåíòîñïîñîá-
íîñòü è, êàê ñëåäñòâèå, ðûíî÷íàÿ äîëÿ åâðîïåéñêèõ è àçèàòñêèõ ñòðàí.  

Âòîðàÿ ïðîáëåìà ñîñòîèò â òîì, ÷òî, íåñìîòðÿ íà äåêëàðèðóåìóþ Ñîåäè-
í¸ííûìè Øòàòàìè ïîëèòèêó ëèáåðàëèçàöèè íàöèîíàëüíûõ âàëþòíûõ è ôè-
íàíñîâûõ ðûíêîâ, çàðóáåæíûì êîìïàíèÿì ñëîæíî ïðîáèòüñÿ íà àìåðèêàíñêèå 
áèðæè. Ñëîæèâøàÿñÿ â ÑØÀ ñèñòåìà ãîñóäàðñòâåííîãî ðåãóëèðîâàíèÿ ðûíêà 
öåííûõ áóìàã è äîñòàòî÷íî æ¸ñòêèå ïðàâèëà ïðîöåäóðû ëèñòèíãà íà êëþ÷å-
âûõ àìåðèêàíñêèõ áèðæàõ çàòðóäíÿþò äëÿ íåðåçèäåíòîâ ïðîâåäåíèå ïåðâè÷-
íîå ðàçìåùåíèå öåííûõ áóìàã â ÑØÀ. Òàê, çàêîí 1933 ã. «Î öåííûõ áóìàãàõ» 
(Securities Act of 1933) ââ¸ë æ¸ñòêóþ ñèñòåìó ðåãóëèðîâàíèÿ âûïóñêà öåííûõ 
áóìàã â îáðàùåíèå è çàïðåòèë ôàëüñèôèêàöèþ òîðãîâëè èìè. Ïî çàêîíó óñòà-
íîâëåíû òðåáîâàíèÿ, â ñîîòâåòñòâèè ñ êîòîðûìè ýìèòåíò îáÿçàí îáåñïå÷èòü 
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ïîëíîå ðàñêðûòèå èíôîðìàöèè äëÿ ïîòåíöèàëüíûõ èíâåñòîðîâ. Âûïóñê öåí-
íûõ áóìàã ñòàíîâèòñÿ âîçìîæíûì òîëüêî ïîñëå òîãî, êàê ýìèòåíò çàðåãèñòðè-
ðóåò â ôåäåðàëüíîì îðãàíå çàÿâëåíèå, ñîäåðæàùåå îãîâîðåííóþ çàêîíîì èí-
ôîðìàöèþ. Ôåäåðàëüíûì îðãàíîì, îòâåòñòâåííûì çà âûïîëíåíèå çàêîíà 
1933 ã. ñòàëà Êîìèññèÿ ïî öåííûì áóìàãàì è áèðæàì (Securities and Exchange 

Commission, SEC). 
Àìåðèêàíñêèå òîðãîâûå ïëîùàäêè, îñóùåñòâëÿþùèå ïðîöåäóðó ëèñòèíãà 

äëÿ íàöèîíàëüíûõ è çàðóáåæíûõ ýìèòåíòîâ, ñòðîãî ñëåäóþò ïîëîæåíèÿì çà-
êîíîâ. Â ñïðàâî÷íèêå Íüþ-Éîðêñêîé ôîíäîâîé áèðæè îòìå÷àåòñÿ: «Ñòàíäàðòû 
Íüþ-Éîðêñêîé ôîíäîâîé áèðæè ÿâëÿþòñÿ íàèáîëåå âûñîêèìè ñðåäè ìèðîâûõ 
ðûíêîâ. Ñîîòâåòñòâèå ýòèì òðåáîâàíèÿì îçíà÷àåò, ÷òî êîìïàíèÿ äîñòèãëà ëè-
äåðñòâà â ñâîåé îòðàñëè â îòíîøåíèè áèçíåñà è èíòåðåñà ñî ñòîðîíû èíâåñòî-
ðîâ» [7]. Ïîòåíöèàëüíûõ çàðóáåæíûõ ýìèòåíòîâ îñîáåííî ñìóùàåò òðåáîâàíèå 
àìåðèêàíñêèõ áèðæ î íåîáõîäèìîñòè ðàñêðûòèÿ ïîëíîé ôèíàíñîâîé èíôîðìà-
öèè çà äëèòåëüíûé ïåðèîä, à òàêæå òîò ôàêò, ÷òî ýòà èíôîðìàöèÿ äîëæíà 
áûòü çàâåðåíà ìåæäóíàðîäíûìè àóäèòîðàìè ñ ïðèçíàííîé ðåïóòàöèåé. Íåìà-
ëîâàæíûì ôàêòîðîì, ñäåðæèâàþùèì ïðèõîä çàðóáåæíûõ êîìïàíèé íà àìåðè-
êàíñêèå áèðæè, ÿâëÿåòñÿ âûñîêàÿ ïëàòà çà ëèñòèíã. Òàê, Íüþ-éîðêñêàÿ ôîí-
äîâàÿ áèðæà òðåáóåò çàïëàòèòü çà ïðîöåäóðó IPO îò 150 äî 250 òûñ. äîëë. Äëÿ 
ñðàâíåíèÿ, Ñèíãàïóðñêàÿ ôîíäîâàÿ áèðæà ìîæåò ïðîâåñòè àíàëîãè÷íóþ ïðî-
öåäóðó çà 10–20 òûñ. äîëë. Òðåáîâàíèÿ ê ðàñêðûòèþ èíôîðìàöèè î ïîòåíöè-
àëüíîì ýìèòåíòå â Ñèíãàïóðå íàìíîãî ìÿã÷å, ÷åì â ÑØÀ.  

Áåçóñëîâíî, îòìå÷åííûå ïðîáëåìû ñäåðæèâàþò ïðîöåññ ñáëèæåíèÿ àìåðè-
êàíñêîãî ôèíàíñîâîãî ðûíêà ñ ðàçâèâàþùèìèñÿ ðûíêàìè. Âìåñòå ñ òåì, èìåí-
íî æ¸ñòêîñòü àìåðèêàíñêîãî çàêîíîäàòåëüñòâà è âûñîêàÿ ïëàíêà òîðãîâûõ 
ïëîùàäîê îáåñïå÷èâàþò ôèíàíñîâîé ñèñòåìå Ñîåäèí¸ííûõ Øòàòîâ òó çàâèä-
íóþ íàä¸æíîñòü, êîòîðàÿ è ïðèâëåêàåò íà àìåðèêàíñêèé ðûíîê äåíüãè âñåé 
ãëîáàëüíîé ýêîíîìèêè.  

* * * 

Â 2013 ã. ïåðåä àäìèíèñòðàöèåé ÑØÀ ñòîèò íåïðîñòàÿ çàäà÷à ïðåîäîëåíèÿ 
ñóùåñòâóþùèõ ýêîíîìè÷åñêèõ òðóäíîñòåé è ñîçäàíèÿ ñòèìóëîâ äëÿ ïðèâëå÷å-
íèÿ âíóòðåííèõ è âíåøíèõ èíâåñòèöèé. Îôèöèàëüíûé ïðîãíîç, ïîäãîòîâëåí-
íûé ãðóïïîé ýêîíîìè÷åñêèõ ñîâåòíèêîâ ïðåçèäåíòà ïðåäïîëàãàåò: â 2013 ã. 
ðåàëüíûé ÂÂÏ ÑØÀ âûðàñòåò âñåãî íà 2,4%, à êîëè÷åñòâî çàíÿòûõ â ýêîíî-
ìèêå âîçðàñò¸ò. Ðåàëüíûå öèôðû ìîãóò áûòü ìåíüøå ïðîãíîçíûõ, îäíàêî äî 
ïðÿìîãî ñíèæåíèÿ ïðîèçâîäñòâà äåëî, ïîõîæå íå äîéä¸ò. 

Ñïðàâåäëèâîñòè ðàäè íåîáõîäèìî îòìåòèòü, ÷òî ýòè öèôðû íå òàê îïòè-
ìèñòè÷íû, êàê ïðîøëîãîäíèå ïðîãíîçû àìåðèêàíñêîé àäìèíèñòðàöèè. Ìîæíî 
ïðåäïîëîæèòü, ÷òî ýêîíîìè÷åñêèå ñîâåòíèêè ïðåçèäåíòà ðåàëüíî îöåíèâàþò 
ïîëîæåíèå äåë â àìåðèêàíñêîé ýêîíîìèêå, îñíîâûâàÿñü íà òîì, ÷òî Ñîåäè-
í¸ííûì Øòàòàì ïðåäñòîèò ïåðåæèòü ïåðèîä ìåäëåííîãî è óñòîé÷èâîãî ýêî-
íîìè÷åñêîãî ðîñòà, êîãäà åæåãîäíûé ïðèðîñò ÂÂÏ ñîñòàâëÿåò ìåíåå 3%. Ïðè 
äîñòèãíóòîì ÑØÀ óðîâíå ýêîíîìè÷åñêîãî ðàçâèòèÿ è íàêîïëåííîì ïîòåí-
öèàëå òàêèå ïðèðîñòû ÂÂÏ äîñòàòî÷íû äëÿ îáåñïå÷åíèÿ õîðîøåãî «êà÷åñòâà 
æèçíè» íàñåëåíèÿ. 
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Îñíîâíûì íàïðàâëåíèåì ïðåîäîëåíèÿ ñóùåñòâóþùèõ ïðîáëåì ñòàíåò ýô-
ôåêòèâíàÿ ìàêðîýêîíîìè÷åñêàÿ ïîëèòèêà, îñóùåñòâëÿåìàÿ ÷åðåç îòðàáîòàí-
íûå ìíîãîëåòíåé ïðàêòèêîé ìåõàíèçìû êîñâåííîãî ðåãóëèðîâàíèÿ ýêîíîìèêè: 
êðåäèòíî-äåíåæíóþ, íàëîãîâóþ è áþäæåòíóþ ïîëèòèêó. 

Ñòèìóëèðîâàòü ýêîíîìè÷åñêèé ðîñò â àìåðèêàíñêîé ýêîíîìèêå ïîìîãëî áû 
ñíèæåíèå ìèðîâûõ öåí íà ýíåðãîíîñèòåëè. Ïîëèòè÷åñêîå óðåãóëèðîâàíèå ñè-
ðèéñêîé è èðàíñêîé ïðîáëåì è ðàçâèòèå àëüòåðíàòèâíûõ èñòî÷íèêîâ ýíåðãèè 
ìîãëè áû ñîçäàòü áëàãîïðèÿòíûå óñëîâèÿ äëÿ óäåøåâëåíèÿ ýíåðãîðåñóðñîâ, 
áëàãîïðèÿòíîãî äëÿ õîçÿéñòâåííîãî êîìïëåêñà ÑØÀ. 

Ìîæíî ïðåäïîëîæèòü, ÷òî ïîñëå ïðåîäîëåíèÿ ñóùåñòâóþùèõ íåãàòèâíûõ 
òåíäåíöèé ðàçâèòèå ìèðîâîãî âàëþòíîãî è ôèíàíñîâîãî ðûíêà óñêîðèòñÿ. Ýòî 
óñêîðåíèå áóäåò ðåçóëüòàòîì ðàçâèòèÿ âàëþòíî-ôèíàíñîâûõ ñèñòåì èíäóñò-
ðèàëüíûõ ñòðàí ïîä âëèÿíèåì èíôîðìàöèîííûõ òåõíîëîãèé è íîâûõ êîììóíè-
êàöèé, à òàêæå îáîñòðåíèÿ êîíêóðåíöèè ìåæäó ôèíàíñîâûìè èíñòèòóòàìè çà 
ïðàâî ïîëüçîâàíèÿ âðåìåííî ñâîáîäíûìè äåíåæíûìè ðåñóðñàìè. Äèíàìè÷íîå 
ðàçâèòèå ìèðîâîãî ôèíàíñîâîãî ðûíêà äàñò äîïîëíèòåëüíûå èíâåñòèöèè àìå-
ðèêàíñêîé ýêîíîìèêå è ìîæåò ñïîñîáñòâîâàòü óñèëåíèþ ïîçèöèé àìåðèêàíñêî-
ãî äîëëàðà. 
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