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М.А. ПОРТНОЙ*  
 

РЕФОРМЫ МИРОВОЙ  
ВАЛЮТНО-ФИНАНСОВОЙ СИСТЕМЫ —  
МИР НА РАСПУТЬЕ 

 

Ìèðîâîé ôèíàíñîâûé êðèçèñ 2007–2009 ãã. äàë íîâûé òîë÷îê äèñêóññèè âî-

êðóã âîïðîñà î ðåôîðìå ìåæäóíàðîäíîé âàëþòíî-ôèíàíñîâîé ñèñòåìû, êîòîðàÿ 

âðåìåíàìè òî çàòèõàåò, òî âíîâü àêòèâèçèðóåòñÿ, êîãäà ïðîèñõîäèò î÷åðåäíîé 

ôèíàíñîâûé êðèçèñ. Â ðå÷àõ äåÿòåëåé ðàçëè÷íîãî ðàíãà è ðàññóæäåíèÿõ àíàëè-

òèêîâ çàìåëüêàëî íàçâàíèå àìåðèêàíñêîãî ãîðîäêà Áðåòòîí-Âóäñ, êîòîðîå ñòàëî 

íàðèöàòåëüíûì, êàê ñèìâîë íåîáõîäèìîñòè è âîçìîæíîñòè äîñòèæåíèÿ ìåæäó-

íàðîäíîé äîãîâîð¸ííîñòè î ïðèíöèïàõ äåéñòâèÿ ìèðîâîé âàëþòíîé ñèñòåìû è 

óñòàíîâëåíèÿ ñèñòåìû ïðàâèë äëÿ ñòðàí ñîâðåìåííîãî ìèðà.  

Îäíèì èç ãëàâíûõ àðãóìåíòîâ â ïîëüçó íåîáõîäèìîñòè ðåêîíñòðóêöèè ñî-

âðåìåííîé ìåæäóíàðîäíîé âàëþòíîé ñèñòåìû ñëóæèò íåäîâîëüñòâî çàñèëüåì 

àìåðèêàíñêîãî äîëëàðà â êà÷åñòâå ìèðîâîé âàëþòû, â òî âðåìÿ êàê ñàì îí 

îêàçàëñÿ â öåíòðå ôèíàíñîâîãî êðèçèñà. Â õîäå ïîäãîòîâêè ñàììèòà «Ãðóïïû 

äâàäöàòè», ñîñòîÿâøåãîñÿ 2 àïðåëÿ 2009 ã. â Ëîíäîíå, à çàòåì ïðè îáñóæäå-

íèè åãî èòîãîâ âûñêàçûâàëèñü èäåè î ñîçäàíèè íîâîé ìèðîâîé ðåçåðâíîé âà-

ëþòû, ñïîñîáíîé óñòîé÷èâî äåéñòâîâàòü è îáñëóæèâàòü ïîòðåáíîñòè ìèðîâîé 

ýêîíîìèêè.  

Â ýòîé ñâÿçè, ïî íàøåìó ìíåíèþ, íåîáõîäèìî ðàññìîòðåòü ðÿä âîïðîñîâ 

êîíöåïòóàëüíîãî õàðàêòåðà, êîòîðûå ïîçâîëÿò îáíàðóæèòü, íàñêîëüêî íåîáõî-

äèìà è âîçìîæíà ðåôîðìà ìèðîâîé âàëþòíî-ôèíàíñîâîé ñèñòåìû â íàñòîÿùåå 

âðåìÿ â ÷àñòè ñîçäàíèÿ íîâîé ìèðîâîé âàëþòû.  

Â ïåðâóþ î÷åðåäü, íà÷í¸ì ñ òîãî, ÷òî òàêîå äåíüãè, ïîñêîëüêó âàëþòà – ýòî 

äåíüãè. Îñîáåííîñòü ñîâðåìåííîé ýêîíîìè÷åñêîé íàóêè ñîñòîèò â òîì, ÷òî â 

íåé íåò ÿñíîãî îïðåäåëåíèÿ òîãî, ÷òî òàêîå äåíüãè, è îòñþäà âîçíèêàåò ðÿä 

îøèáî÷íûõ òîëêîâàíèé òàêæå è îòíîñèòåëüíî âàëþòíîé ñôåðû. Â íàøåé ñòðà-

íå â îñíîâå ïîíèìàíèÿ äåíåã êàê ýêîíîìè÷åñêîé êàòåãîðèè îáû÷íî ëåæàò ïî-

ëîæåíèÿ ìàðêñèçìà, êîòîðîìó â ýòîì âîïðîñå ñâîéñòâåííû ïðèíöèïèàëüíûå 

îøèáêè. Çàðóáåæíàÿ íàóêà ïðåäïî÷èòàåò îïðåäåëÿòü äåíüãè ÷åðåç èõ ôóíê-

öèè, ò.å. êàê ïðåäìåò, êîòîðûé ñëóæèò ìåðîé ñòîèìîñòè, ñðåäñòâîì ðàñ÷¸òîâ è 

íàêîïëåíèÿ.  

Íåñêîëüêî ëåò íàçàä àâòîðîì áûëî ñôîðìóëèðîâàíî îïðåäåëåíèå äåíåã, ñî-

îòâåòñòâóþùåå îáúåêòèâíûì ðåàëèÿì. Íà åãî îñíîâå áóäóò ñòðîèòüñÿ ìíîãèå 

ïîëîæåíèÿ äàëüíåéøåãî àíàëèçà. Äåíüãè – ýòî ñðåäñòâî âûðàæåíèÿ öåííîñòè 

                                                           
* ПОРТНОЙ Михаил Анатольевич – доктор экономических наук, профессор, руководи-

тель Центра внешнеэкономических исследований ИСКРАН. Copyright © 2009. 



 4 

òîâàðíûõ ðåñóðñîâ, ó÷àñòâóþùèõ â äàííîå âðåìÿ â õîçÿéñòâåííîé æèçíè îá-

ùåñòâà, ýòî óíèâåðñàëüíîå âîïëîùåíèå öåííîñòè â ôîðìàõ, ñîîòâåòñòâóþùèõ 

äàííîìó óðîâíþ òîâàðíûõ îòíîøåíèé1. Çäåñü íåîáõîäèìî ïîÿñíèòü, ÷òî ìû 

ïîíèìàåì ïîä òåðìèíîì «òîâàðíûå ðåñóðñû». Òîâàðíûìè ðåñóðñàìè, èëè ïðî-

ñòî òîâàðîì, ìû áóäåì íàçûâàòü âñÿêèé ýêîíîìè÷åñêèé ðåñóðñ, äâèæåíèå êî-

òîðîãî â õîçÿéñòâåííîé æèçíè îñóùåñòâëÿåòñÿ ïîñðåäñòâîì êóïëè-ïðîäàæè. 

Ñëåäîâàòåëüíî, «òîâàð» – ýòî íå îáÿçàòåëüíî è íå òîëüêî íåêèé âåùíûé ïðî-

äóêò. Ýòî ìîæåò áûòü ïðîäóêöèÿ, çåìëÿ, òðóä, êàïèòàë, ïðîöåíòíûé è èíîé 

äåíåæíûé äîõîä è äðóãèå ðåñóðñû õîçÿéñòâà. Ñîâðåìåííûå äåíüãè â ôîðìå 

çàïèñåé íà áàíêîâñêèõ ñ÷åòàõ îáåñïå÷åíû âñåì ìíîãîîáðàçèåì òîâàðíûõ ðå-

ñóðñîâ, êîòîðûå çà äåíüãè ìîæíî ñâîáîäíî êóïèòü è ïðîäàòü. Â ÷èñëî ýòèõ ðå-

ñóðñîâ âõîäèò òàêæå çîëîòî, çàíèìàÿ ñðåäè íèõ ñâî¸ ñêðîìíîå ìåñòî.  

Ïðåäñòàâëåííîå îïðåäåëåíèå äåíåã è èçëîæåííàÿ â öèòèðîâàííîé ðàáîòå 

êîíöåïöèÿ îñíîâûâàþòñÿ íà òîì, ÷òî äåíüãè – íåîòúåìëåìûé ýëåìåíò òîâàð-

íîãî ïðîèçâîäñòâà è ðàçâèâàþòñÿ âìåñòå ñ íèì, ïðèíèìàÿ íà êàæäîé ñòàäèè 

åãî çðåëîñòè òàêèå ôîðìû, êîòîðûå àäåêâàòíî ñîîòâåòñòâóþò õàðàêòåðó è ïî-

òðåáíîñòÿì ýòîãî ïðîèçâîäñòâà íà äàííîé ñòàäèè. Íåîáõîäèìî ñäåëàòü åù¸ îä-

íî çàìå÷àíèå: â îòå÷åñòâåííîé ýêîíîìè÷åñêîé ëèòåðàòóðå ïðèíÿòî èñïîëüçî-

âàòü òåðìèí «ñòîèìîñòü» âìåñòî òåðìèíà «öåííîñòü», êîòîðûé ïðèìåíÿåòñÿ â 

ìèðîâîé ëèòåðàòóðå. Â äàëüíåéøåì èçëîæåíèè, ïðèìåíÿÿ òåðìèí «ñòîèìîñòü», 

ìû áóäåì ïîäðàçóìåâàòü öåííîñòü êàê áîëåå ¸ìêîå ýêîíîìè÷åñêîå ïîíÿòèå. 

Íà ïðîòÿæåíèè èñòîðèè õîçÿéñòâåííîé æèçíè ñôîðìèðîâàëèñü òðè âèäà 

äåíåã: âåùåñòâåííûå, êðåäèòíûå è ôèíàíñîâûå. Âåùåñòâåííûå äåíüãè îòëè÷à-

þòñÿ ñàìîé äëèòåëüíîé èñòîðèåé. Ýòó ðîëü âûïîëíÿëè ðàçíûå òîâàðû – îò 

ñêîòà, ìåõîâ, ðàêóøåê äî áëàãîðîäíûõ ìåòàëëîâ. Êðåäèòíûå äåíüãè (çíàêè 

ñòîèìîñòè) äåéñòâóþò âñåãî íåñêîëüêî âåêîâ, ñî âðåìåíè ôîðìèðîâàíèÿ êàïè-

òàëèçìà, à ôèíàíñîâûå äåíüãè (öåííûå áóìàãè) ñôîðìèðîâàëèñü â òå÷åíèå 

ïðèìåðíî òîãî æå âðåìåíè, íî îñîáåííî àêòèâíî ðàçâèâàþòñÿ â ïîñëåäíèå äå-

ñÿòèëåòèÿ.  

Âåùåñòâåííûå äåíüãè íåîáõîäèìû äëÿ óñëîâèé, êîãäà ó÷àñòíèêè îáìåíà 

ñèëüíî ðàçîáùåíû è ïîýòîìó òîëüêî ñîáñòâåííàÿ öåííîñòü ìàòåðèàëà, êîòîðûé 

âûñòóïàåò â ðîëè äåíåã, ñëóæèò ãàðàíòèåé ðàâíîöåííîñòè îáìåíà. Ïðè ðàñ-

ñìîòðåíèè ðîëè âåùåñòâåííûõ äåíåã â îáìåíå îáíàðóæèâàåòñÿ, ÷òî îáå ñòîðî-

íû – è ïðîäàâåö, è ïîêóïàòåëü – èñïîëüçóþò â îáìåííîé îïåðàöèè äâå âåùå-

ñòâåííûå öåííîñòè, îäíà èç êîòîðûõ ïðåäíàçíà÷åíà äëÿ ïîòðåáëåíèÿ, à âòîðàÿ 

âûïîëíÿåò ðîëü äåíåã, îñòàâàÿñü âåùüþ. 

Çîëîòî íå áûëî òåìè äåíüãàìè, êîòîðûå â ïîëíîé ìåðå îòâå÷àëè ïîòðåáíî-

ñòÿì õîçÿéñòâåííîé æèçíè â óñëîâèÿõ ïðîìûøëåííîãî êàïèòàëèçìà: ïî ìåðå 

ñâîåãî ðàçâèòèÿ êàïèòàëèçì âñòóïàë ñ çîëîòûìè äåíüãàìè âî âñ¸ áîëåå ñèëü-

íûé êîíôëèêò, êîòîðûé çàêîí÷èëñÿ ïîëíûì îòêàçîì îò çîëîòà â ðîëè äåíåã. 

Çîëîòî – ýòî äåíüãè ïðîøëûõ ýïîõ, êîãäà ó÷àñòíèêè õîçÿéñòâåííîé æèçíè 

áûëè ñèëüíî ðàçîáùåíû, êîëè÷åñòâî òîâàðîâ áûëî ñðàâíèòåëüíî íåâåëèêî, à 

âåëè÷èíà èõ ñòîèìîñòè áûëà îãðàíè÷åíà ìóñêóëüíîé ñèëîé ÷åëîâåêà è òÿãëî-

                                                           
1 П о р т н о й  М.А. Деньги: их виды и функции. М.,1999. 
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âîãî ñêîòà. Â ýòèõ óñëîâèÿõ çîëîòî õîðîøî ðàáîòàëî êàê ìåðà ñòîèìîñòè è êàê 

ñðåäñòâî ñîõðàíåíèÿ ñòîèìîñòè – íà èçâëå÷¸ííîå ÷åðåç ìíîãî ëåò èç êëàäà 

çîëîòî ìîæíî áûëî ïðèîáðåñòè â ïðèíöèïå ñòîëüêî æå òîâàðîâ, ñêîëüêî â ïðî-

øëûå âðåìåíà.  

Êðåäèòíûå äåíüãè ðîäèëèñü â ýïîõó êàïèòàëèçìà, êîòîðûé ñîçäàë òåñíûå 

ýêîíîìè÷åñêèå ñâÿçè ìåæäó ó÷àñòíèêàìè õîçÿéñòâåííîé æèçíè, ÷òî ñäåëàëî 

âîçìîæíûì ââåäåíèå è èñïîëüçîâàíèå äåíåã â âèäå çíàêîâ, íå èìåþùèõ ñîáñò-

âåííîé ñòîèìîñòè. Íåîáõîäèìîñòü èñïîëüçîâàíèÿ êðåäèòíûõ äåíåã îáóñëîâëåíà 

òåì, ÷òî â íèõ âñòðîåí ïðîöåíò, îáåñïå÷èâàþùèé ðîñò äåíåæíîé ìàññû âìåñòå ñ 

ðîñòîì áèçíåñà êàê äåëîâîãî êîìïëåêñà, íàêîïëåíèå äåíåæíîãî áîãàòñòâà êàê 

êàïèòàëà âìåñòî åãî îìåðòâëåíèÿ â âèäå çîëîòà, à òàêæå èõ âûñîêîé ìîáèëüíî-

ñòüþ ïî ñðàâíåíèþ ñ çîëîòîì, îáåñïå÷èâàþùåé ïîòðåáíîñòè äâèæåíèÿ êàïèòàëà.  

Ôèíàíñîâûå äåíüãè (îáëèãàöèè è àêöèè) âîçíèêëè è ñòàëè ðàçâèâàòüñÿ, êî-

ãäà â øèðîêèõ ìàñøòàáàõ â òîâàð ïðåâðàòèëèñü äîëãîâûå îáÿçàòåëüñòâà è 

ïðèíîñèìûå èìè äîõîäû (îáëèãàöèè), à ñ ðàçâèòèåì àêöèîíåðíîãî äåëà â òîâàð 

ïðåâðàòèëñÿ ñàì áèçíåñ êàê èñòî÷íèê è ãåíåðàòîð ïðèáûëè (àêöèè). Ïîñêîëüêó 

êðåäèòíûå è ôèíàíñîâûå äåíüãè – ýòî çíàêè, â òîé èëè èíîé ôîðìå àäàïòèðî-

âàííûå ê ïîòðåáíîñòÿì îáðàùåíèÿ, îíè òðåáóþò ãîñóäàðñòâåííîé ãàðàíòèè äëÿ 

ñâîåãî ñóùåñòâîâàíèÿ è âûñîêî îðãàíèçîâàííîãî ãîñóäàðñòâåííîãî ðåãóëèðîâà-

íèÿ äëÿ óñïåøíîãî äåéñòâèÿ ïîñòðîåííûõ íà èõ îñíîâå ôèíàíñîâûõ ñèñòåì.  

Ðàçâèòèå ïðîìûøëåííîãî êàïèòàëèçìà ñîïðîâîæäàëîñü âûòåñíåíèåì çîëî-

òà è åãî çàìåùåíèåì âî âíóòðåííåì îáðàùåíèè êðåäèòíûìè äåíüãàìè. Ïðè 

ýòîì â òå÷åíèå íåñêîëüêèõ âåêîâ ïîñðåäñòâîì ðàçìåíà êðåäèòíûõ äåíåã íà 

çîëîòî îáåñïå÷èâàëèñü ñâÿçü è âçàèìîäåéñòâèå äâóõ äåíåæíûõ ñèñòåì, êîãäà 

ìåòàëëè÷åñêàÿ ñèñòåìà ñòðàõîâàëà è ïîääåðæèâàëà êðåäèòíóþ ñèñòåìó, ïîêà 

ïîñëåäíÿÿ íå äîñòèãëà çðåëîñòè è ïåðåñòàëà íóæäàòüñÿ â çîëîòîé ïîäïîðêå 

äëÿ ñâîåãî ôóíêöèîíèðîâàíèÿ.  

Ïðèíèìàÿ âî âíèìàíèå èçëîæåííûå ñîîáðàæåíèÿ, îáðàòèìñÿ ê ðàññìîòðå-

íèþ õàðàêòåðíûõ àñïåêòîâ ìèðîâîé âàëþòíîé ñèñòåìû ñ ó÷¸òîì å¸ ýâîëþöèè 

çà ïîñëåäíèå ïîëòîðà ñòîëåòèÿ, â òå÷åíèå êîòîðûõ ñìåíèëèñü òðè òèïà å¸ îð-

ãàíèçàöèè. Îò çîëîòîãî ñòàíäàðòà (ïåðâûé òèï) – ê Áðåòòîí-Âóäñêîé ñèñòåìå 

(âòîðîé òèï), à îò íå¸ – ê ßìàéñêîé ñèñòåìå (òðåòèé òèï), êîòîðàÿ äåéñòâóåò â 

íàñòîÿùåå âðåìÿ è áóäåò äåéñòâîâàòü â îáîçðèìîì áóäóùåì.  

Ïîñêîëüêó â íàøè äíè âûñêàçûâàþòñÿ èäåè î íåîáõîäèìîñòè èëè æåëà-

òåëüíîñòè âîññòàíîâëåíèÿ ñâÿçè ìèðîâûõ âàëþò ñ çîëîòîì, öåëåñîîáðàçíî óêà-

çàòü íà ïðè÷èíû, ïî êîòîðûì çîëîòî èñïîëüçîâàëîñü â êà÷åñòâå äåíåã â ìåæ-

äóíàðîäíûõ âàëþòíûõ îïåðàöèÿõ, è êàêîâà áûëà åãî ðîëü â äåéñòâèòåëüíîñòè.  

Ãëàâíàÿ ïðè÷èíà èñïîëüçîâàíèÿ çîëîòà â ìåæäóíàðîäíûõ ðàñ÷¸òàõ â ïå-

ðèîä ðàííåãî êàïèòàëèçìà çàêëþ÷àëàñü â òîì, ÷òî ñòðàíû êàê ó÷àñòíèêè ìåæ-

äóíàðîäíûõ ýêîíîìè÷åñêèõ ñâÿçåé áûëè âñ¸ åù¸ ñèëüíî ðàçîáùåíû. Õîòÿ â 

ñåðåäèíå XIX âåêà, êîãäà äåéñòâîâàë çîëîòîé ñòàíäàðò, â ìåæäóíàðîäíûõ ðàñ-

÷¸òàõ âñå øèðå èñïîëüçîâàëèñü âåêñåëÿ, îêîí÷àòåëüíîå áàëàíñèðîâàíèå îáìå-

íà ìåæäó ñòðàíàìè ïðîèñõîäèëî ïóò¸ì ìåæäóíàðîäíîãî ïåðåìåùåíèÿ çîëîòà.  

Ðàññìîòðèì ïðèíöèïû óðåãóëèðîâàíèÿ ïëàò¸æíîãî áàëàíñà ìåæäó äâóìÿ 

òîðãîâûìè ïàðòí¸ðàìè â òå âðåìåíà è äåéñòâèå ìåõàíèçìà òàê íàçûâàåìûõ 
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«çîëîòûõ òî÷åê». Äëÿ ïðèìåðà áóäåì ñ÷èòàòü, ÷òî ìàðêà – âàëþòà ñòðàíû À è 

êðîíà – âàëþòà ñòðàíû Â ðàâíû ïî çîëîòîìó ïàðèòåòó è îáìåíèâàþòñÿ â ñî-

îòíîøåíèè 1:1.  

Â ñåðåäèíå XIX âåêà ïðåîáëàäàþùóþ ðîëü â îáìåíå ìåæäó ñòðàíàìè èã-

ðàëà òîðãîâëÿ. Ïîýòîìó îãðàíè÷èìñÿ ðàññìîòðåíèåì òîðãîâîãî áàëàíñà. Áó-

äåì ñ÷èòàòü, ÷òî ñòðàíà À ïðîäàëà â ñòðàíå Â òîâàðîâ íà 1200 ìëí. êðîí, à 

ñòðàíà Â ïðîäàëà â ñòðàíå À òîâàðîâ íà 1000 ìëí. ìàðîê. Ó ñòðàíû À – àê-

òèâíûé òîðãîâûé áàëàíñ â 200 ìëí. åäèíèö, à ó ñòðàíû Â – äåôèöèò òîðãîâî-

ãî áàëàíñà â 200 ìëí. åäèíèö. Òåïåðü ó÷àñòíèêàì òîðãîâëè íóæíî îáìåíÿòü 

èíîñòðàííûå äåíüãè íà íàöèîíàëüíûå. Îíè âñòðå÷àþòñÿ íà áèðæå, ãäå ñêëà-

äûâàåòñÿ òàêàÿ ñèòóàöèÿ: ïîñêîëüêó ìàðîê ìàëî, èõ êóðñ ðàñò¸ò, êðîí – 

ìíîãî è èõ êóðñ ïàäàåò.  

Åñëè ðàññóæäàòü îòâëå÷¸ííî, òî ïîíÿòíî, ÷òî ðàâíîâåñèå íàñòóïèò, êîãäà 

êóðñ ìàðêè ñîñòàâèò 1,2 êðîíû. Íî ýòîãî íå ïðîèñõîäèò, ïîòîìó ÷òî â äåëî 

âñòóïàåò ìåõàíèçì «çîëîòûõ òî÷åê». Êîãäà îòêëîíåíèÿ êóðñîâ âàëþò ñîñòàâ-

ëÿþò ïðèìåðíî 1% ïàðèòåòà, ïðåäñòàâèòåëÿì ñòðàíû Â ñòàíîâèòñÿ âûãîäíûì 

èçâëå÷ü èç ñâîèõ çàïàñîâ çîëîòî íà ñóììó 200 ìëí. ìàðîê è ïåðåïðàâèòü åãî â 

ñòðàíó À. Òàêèì îáðàçîì îáìåí ìåæäó ñòðàíàìè è îáà òîðãîâûõ áàëàíñà áóäóò 

óðàâíîâåøåíû. Ñòðàíà À ïîëó÷èò íà 1000 ìëí. ìàðîê òîâàðîâ è åù¸ íà 

200 ìëí. ìàðîê çîëîòî, à ñòðàíà Â ïîëó÷èò òîâàðû íà 1200 ìëí. êðîí.  

×òî ñëóæèëî ìîòèâîì èñïîëüçîâàíèÿ çîëîòà äëÿ çàâåðøåíèÿ ðàñ÷¸òîâ ïðè 

îòêëîíåíèè âàëþòíûõ êóðñîâ ïðèìåðíî íà 1% çîëîòîãî ïàðèòåòà? Ýòî áûëî 

æåëàíèå ïðåäîòâðàòèòü ïîòåðè ïðîöåíòîâ ïî âåêñåëÿì, ðàñòóùèå ïðè äàëü-

íåéøåì ñíèæåíèè êóðñà, â òî âðåìÿ êàê âñå ðàñõîäû ïî ïåðåïðàâêå çîëîòà çà 

ãðàíèöó îáõîäèëèñü ïðèìåðíî â 1% åãî ñòîèìîñòè. Ñåãîäíÿ ìàëî êòî ïîìíèò è 

îáðàùàåò âíèìàíèå íà òî, ÷òî ïðåîáëàäàþùàÿ ÷àñòü ìåæäóíàðîäíûõ ðàñ÷¸òîâ 

ñîâåðøàëàñü â òå âðåìåíà ïîñðåäñòâîì âåêñåëåé, êîòîðûå ñîäåðæàëè ïðîöåí-

òû. Êñòàòè, è òåðìèí âàëþòíûé êóðñ òîãäà íå ïðèìåíÿëè – ñóùåñòâîâàë âåê-

ñåëüíûé êóðñ, êîòîðûé ïðè çíà÷èòåëüíûõ îòêëîíåíèÿõ ïîðîæäàë ïîòåðþ ïðî-

öåíòîâ, çàëîæåííûõ â âåêñåëå, à ìîæåò áûòü è îñíîâíîé ñóììû.  

Èç ýòèõ ðàññóæäåíèé ÿñíî, ïî÷åìó ñòðàíàì ñëåäîâàëî èìåòü äîñòàòî÷íî 

áîëüøèå çàïàñû çîëîòà, ÷òîáû óðàâíîâåøèâàòü òîðãîâûå è ïëàò¸æíûå áàëàí-

ñû ïðè âîçíèêíîâåíèè äåôèöèòà. Äîñòîèíñòâà òàêîãî óðàâíîâåøèâàíèÿ çàêëþ-

÷àëèñü â òîì, ÷òî â ðîëè ñðåäñòâà áàëàíñèðîâàíèÿ çîëîòî âûñòóïàëî â êîíå÷-

íîì ñ÷¸òå êàê âåùåñòâåííàÿ öåííîñòü, ïåðåäà÷à êîòîðîé îêîí÷àòåëüíî çàâåð-

øàëà îáìåí è íå ñîçäàâàëà ïîñëåäóþùèõ îáÿçàòåëüñòâ. 

Â äîïîëíåíèå ê óðàâíîâåøèâàíèþ òîðãîâîãî áàëàíñà ïóò¸ì ïåðåñûëêè çî-

ëîòà, áûëè âîçìîæíû èëè ìåæäóíàðîäíûé êðåäèò â ñîîòâåòñòâóþùèõ ðàçìå-

ðàõ, ÷òî áûëî ñâÿçàíî ñ ïîëèòè÷åñêèìè óñëîâèÿìè, èëè äåâàëüâàöèÿ âàëþòû, 

êîòîðóþ ïî ïîíÿòíûì ïðè÷èíàì ñòðåìèëèñü èçáåæàòü.  

Òàêèì îáðàçîì, ãëàâíûå ñâîéñòâà ìèðîâîé âàëþòíîé ñèñòåìû, îñíîâàííîé 

íà çîëîòîì ñòàíäàðòå, êîòîðûå â ãëàçàõ ïîñëåäóþùèõ ïîêîëåíèé ïîëèòè÷å-

ñêèõ äåÿòåëåé è ýêîíîìèñòîâ ñòàëè âûãëÿäåòü êàê å¸ äîñòîèíñòâà, – ýòî óñ-

òîé÷èâûå âàëþòíûå êóðñû è îêîí÷àòåëüíîå áàëàíñèðîâàíèå âíåøíèõ ðàñ÷¸òîâ 

ïîñðåäñòâîì çîëîòà êàê âåùåñòâåííîé öåííîñòè.  
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Бреттон-Вудская система 
 

Ýòè ñâîéñòâà è ñòàëè ãëàâíûìè êðèòåðèÿìè äëÿ óñòàíîâëåíèÿ ïîñëåâîåí-

íîé âàëþòíîé ñèñòåìû, ðàçðàáîòàííîé è ïðèíÿòîé â àìåðèêàíñêîì ãîðîäêå 

Áðåòòîí-Âóäñ â 1944 ã. Èíòåðåñíî îòìåòèòü, ÷òî óæå òîãäà Äæ. Êåéíñ, ïðåä-

ñòàâëÿâøèé Âåëèêîáðèòàíèþ, âûñòóïèë ñ èäååé ñîñòàâíîé äåíåæíîé åäèíè-

öû – áàíêîðà, â îñíîâíûõ ïðèíöèïàõ àíàëîãè÷íîé ñîâðåìåííûì «ñïåöèàëüíûì 

ïðàâàì çàèìñòâîâàíèÿ» (ÑÄÐ)*. Íî ýòà èäåÿ ñèëüíî îïåðåæàëà ñâî¸ âðåìÿ –

îáñòàíîâêà äëÿ òàêîãî øàãà åù¸ íå ñîçðåëà. Ãîðàçäî ïîíÿòíåå îñòàâàëñÿ ïðèí-

öèï ïîñòðîåíèÿ âàëþòíîé ñèñòåìû íà îñíîâå çîëîòà. Õîòÿ ïðåäñòàâèòåëè 

ÑØÀ è Âåëèêîáðèòàíèè îòâåðãàëè èäåþ âîçâðàòà ê çîëîòîìó ñòàíäàðòó, îáîñ-

íîâàííî îïàñàÿñü âîçìîæíûõ ïîòðÿñåíèé, ïîëíîñòüþ îòêàçàòüñÿ îò èñïîëüçî-

âàíèÿ çîëîòà â âàëþòíîé ñèñòåìå îíè íå ðåøèëèñü. Ýêîíîìè÷åñêîå ïðåâîñõîä-

ñòâî ÑØÀ è íàëè÷èå ó íèõ ïðåîáëàäàþùåé ÷àñòè ìèðîâûõ çàïàñîâ ìîíåòàð-

íîãî çîëîòà ïðåäîïðåäåëèëè ïîáåäó àìåðèêàíñêîãî ïëàíà îðãàíèçàöèè ïîñëå-

âîåííîé ìåæäóíàðîäíîé âàëþòíîé ñèñòåìû. 

Áðåòòîí-Âóäñêàÿ ñèñòåìà áûëà îñíîâàíà íà çîëîòå è äâóõ ðåçåðâíûõ âà-

ëþòàõ – äîëëàðå è ôóíòå ñòåðëèíãîâ. Õîòÿ ôîðìàëüíî ñîäåðæàíèå âàëþò óñ-

òàíàâëèâàëîñü â çîëîòå, ðåàëüíî çîëîòîì îáåñïå÷èâàëè òîëüêî ÑØÀ, à îñòàëü-

íûå ñòðàíû óñòàíîâèëè ñîäåðæàíèå ñâîèõ âàëþò â äîëëàðàõ. Íà äåëå ýòèì 

áûëî óçàêîíåíî ãîñïîäñòâî äîëëàðà, ïîñêîëüêó îí óæå òîãäà ïðåîáëàäàë â ìå-

æäóíàðîäíûõ ðàñ÷¸òàõ. Îäíîâðåìåííî ýòî îçíà÷àëî, ÷òî ÑØÀ åäèíîëè÷íî 

âçÿëè íà ñåáÿ îáÿçàííîñòü îáåñïå÷èâàòü ñâÿçü âàëþòíîé ñèñòåìû ñ çîëîòîì 

÷åðåç áåñïåðåáîéíûé ðàçìåí äîëëàðà íà áëàãîðîäíûé ìåòàëë è íèêàêàÿ äðó-

ãàÿ ñòðàíà ýòó îáÿçàííîñòü ñ íèìè ðàçäåëÿòü íå ìîãëà.  

Õîòÿ èñïîëüçîâàíèå çîëîòà êàê ìåæäóíàðîäíîãî ïëàò¸æíîãî è ðàñ÷¸òíîãî 

ñðåäñòâà ñîõðàíÿëîñü, ñïåöèôèêà ñèòóàöèè çàêëþ÷àëàñü â òîì, ÷òî ïðèìåðíî 

75% ìîíåòàðíîãî çîëîòà (áåç ó÷¸òà çàïàñîâ ÑÑÑÐ) áûëî â êîíöå âîéíû ñîñðå-

äîòî÷åíî â ÑØÀ, à â äðóãèõ ñòðàíàõ åãî áûëî êðàéíå ìàëî èëè íå áûëî ñî-

âñåì. Â èòîãå ïîëîæåíèå çîëîòà êàê ôóíäàìåíòà ñèñòåìû îáåñïå÷èâàëîñü îáÿ-

çàòåëüñòâîì ÑØÀ íåîãðàíè÷åííî îáìåíèâàòü äîëëàðû íà çîëîòî ïî äåéñòâî-

âàâøåìó íà òîò ìîìåíò íàöèîíàëüíîìó ïàðèòåòó – 35 äîëëàðîâ çà òðîéñêóþ 

óíöèþ çîëîòà (31,1035 ã), èëè 0,888671 ã çîëîòà çà îäèí äîëëàð. Ýòè óñëîâèÿ 

ñî÷åòàëèñü ñ îáÿçàòåëüñòâîì âñåõ ó÷àñòíèêîâ ïîääåðæèâàòü ôèêñèðîâàííûå 

âàëþòíûå êóðñû, íå äîïóñêàÿ èõ îòêëîíåíèÿ îò ïàðèòåòà áîëåå ÷åì ±1% – 

âñïîìíèì «çîëîòûå òî÷êè». Äåâàëüâàöèÿ ñâûøå 10% äîïóñêàëàñü òîëüêî ñ 

ðàçðåøåíèÿ ÌÂÔ. Â îáåñïå÷åíèè ðàáîòû Áðåòòîí-Âóäñêîé âàëþòíîé ñèñòåìû 

áîëüøàÿ ðîëü áûëà îòâåäåíà íîâûì ìåæäóíàðîäíûì ôèíàíñîâûì èíñòèòó-

òàì – ÌÂÔ è ÌÁÐÐ.  

Ýòè èçâåñòíûå ïîëîæåíèÿ íåîáõîäèìî íàïîìíèòü ïîòîìó, ÷òî ñ ôóíêöèî-

íèðîâàíèåì çîëîòà ÷åðåç ðàçìåí äîëëàðà è ñ ñîáëþäåíèåì ðåæèìà ôèêñèðî-

âàííûõ âàëþòíûõ êóðñîâ ó÷àñòíèêè Áðåòòîí-Âóäñêîé âàëþòíîé ñèñòåìû ñâÿ-

çûâàëè ðàñ÷¸òû íà å¸ ïðî÷íîñòü è ñòàáèëüíîñòü. Æèçíü îïðîêèíóëà ýòè ðàñ-

÷¸òû, íî ÷åì äàëüøå óõîäÿò â ïðîøëîå äðàìàòè÷åñêèå ñîáûòèÿ âàëþòíûõ 

                                                           
* СДР эмитируются МВФ с 1969 г. в виде записей на банковских счетах. На 2006–2010 гг. СДР 

состоят из: $ – 44%; € –34%; ¥ – 11% и £ – 11%.  
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êðèçèñîâ 1960–1970-õ ãîäîâ, òåì ñèëüíåå çâó÷àò ïðåäëîæåíèÿ î íåîáõîäèìî-

ñòè âîçâðàòà ê ñòàáèëüíîé ìèðîâîé âàëþòíîé ñèñòåìå ïî ïðèíöèïàì Áðåòòîí-

Âóäñêîé. Â ïîäîáíûõ ñóæäåíèÿõ ïðîÿâëÿåòñÿ ïîíÿòíàÿ íîñòàëüãèÿ ó÷àñòíèêîâ 

ìåæäóíàðîäíûõ âàëþòíûõ îòíîøåíèé ïî óñòîé÷èâûì âàëþòíûì êóðñàì. 

Âïîëíå îáúÿñíèìî èõ æåëàíèå, ÷òîáû â âàëþòíîé ñèñòåìå áûëà ïðî÷íàÿ òî÷êà 

îòñ÷¸òà, ïîäîáíàÿ òîé, êîòîðóþ ïðåæäå îáåñïå÷èâàëî çîëîòî, ÷òîáû ñóùåñòâî-

âàëî ñòàáèëüíîå ñðåäñòâî ðàñ÷¸òîâ è ãëàâíîå – ÷òîáû ýòè óñëîâèÿ íå çàâèñåëè 

îò ïîâåäåíèÿ íàöèîíàëüíûõ âàëþò, â äàííîå âðåìÿ – äîëëàðà, à ïîä÷èíÿëèñü 

êàêèì-òî íåèçìåííûì ïðàâèëàì.  

Ïðèõîäèòñÿ îãîð÷èòü âñåõ, êòî ðàññ÷èòûâàåò íà óñòàíîâëåíèå âìåñòî íû-

íåøíèõ ïëàâàþùèõ âàëþòíûõ êóðñîâ – ñòàáèëüíûõ êóðñîâûõ ñîîòíîøåíèé, 

íà âîçìîæíîñòü ïðèäàíèÿ ýòèì ñîîòíîøåíèÿì áîëüøåé ïðî÷íîñòè ïóò¸ì âîç-

âðàòà â âàëþòíóþ ñèñòåìó çîëîòà â äîñòàòî÷íî àêòèâíîé ðîëè, íà ýôôåêòèâ-

íóþ çàìåíó ãëàâíûõ ìèðîâûõ âàëþò – äîëëàðà è åâðî – èñêóññòâåííî ñêîíñò-

ðóèðîâàííûìè äåíåæíûìè åäèíèöàìè, áóäü òî ÑÄÐ èëè ÷òî-íèáóäü ñîâåðøåí-

íî íîâîå. ×òîáû ïîíÿòü, ïî÷åìó ýòî íåâîçìîæíî, íà÷í¸ì ñ íåïðåäâçÿòîãî ðàñ-

ñìîòðåíèÿ îïûòà ðàáîòû Áðåòòîí-Âóäñêîé ñèñòåìû.  

Ñîçäàííàÿ â 1944 ã. Áðåòòîí-Âóäñêàÿ âàëþòíàÿ ñèñòåìà ñîîòâåòñòâîâàëà 

íåíîðìàëüíûì óñëîâèÿì â ìèðîâîé êàïèòàëèñòè÷åñêîé ýêîíîìèêå ïîñëå Âòî-

ðîé ìèðîâîé âîéíû, êîãäà òîëüêî ÑØÀ áûëè ýêîíîìè÷åñêè ñèëüíûìè, à îñ-

òàëüíûå ñòðàíû ñ ðàçðóøåííîé âîéíîé ýêîíîìèêîé âûíóæäåíû áûëè ñîãëà-

øàòüñÿ íà ðîëü ìëàäøèõ ïàðòí¸ðîâ. Ñèñòåìà ôèêñèðîâàííûõ âàëþòíûõ êóð-

ñîâ çàêðåïèëà ýòî ïîëîæåíèå è íå äàâàëà åãî èçìåíèòü áåç ïîòðÿñåíèé. Ïî 

ýòèì ïðè÷èíàì Áðåòòîí-Âóäñêàÿ ñèñòåìà íèêîãäà íà âñåì ïðîòÿæåíèè å¸ ñó-

ùåñòâîâàíèÿ íå ðàáîòàëà íîðìàëüíî, ïîñêîëüêó îíà ïðîòèâîäåéñòâîâàëà ëþ-

áûì èçìåíåíèÿì îòìå÷åííûõ ïåðåêîñîâ â ìèðîâîé ýêîíîìèêå. Ïî ýòèì ïðè÷è-

íàì Áðåòòîí-Âóäñêàÿ ñèñòåìà áûëà âðåìåííîé, ïðèãîäíîé òîëüêî äëÿ ïåðå-

õîäíîãî ïåðèîäà, ïîêà íå îáðåëè äîñòàòî÷íóþ ýêîíîìè÷åñêóþ ñèëó îñíîâíûå 

ïàðòí¸ðû ÑØÀ ïî ìèðîâîé ýêîíîìèêå – ñòðàíû Çàïàäíîé Åâðîïû è ßïîíèÿ.  

Ñ ïåðâûõ ëåò ñâîåé ðàáîòû Áðåòòîí-Âóäñêàÿ ñèñòåìà ñòîëêíóëàñü ñ ÿâëå-

íèåì «äîëëàðîâîãî ãîëîäà», êîãäà ó÷àñòíèêè ìèðîâîé òîðãîâëè è îñîáåííî 

ãëàâíûé ìèðîâîé òîðãîâåö – ÑØÀ – íå õîòåëè ïðèíèìàòü íàöèîíàëüíûå âà-

ëþòû, à òðåáîâàëè â ðàñ÷¸òàõ äîëëàðû, êîòîðûõ ó ïàðòí¸ðîâ íå áûëî. Ýòà 

ïðîáëåìà ðàçðåøàëàñü ïóò¸ì àìåðèêàíñêèõ êðåäèòîâ, êîòîðûå ïîçâîëèëè 

Áðåòòîí-Âóäñêîé âàëþòíîé ñèñòåìå íà÷àòü ïðàêòè÷åñêè äåéñòâîâàòü. Äàëåå 

îêàçàëîñü, ÷òî Áðåòòîí-Âóäñêàÿ ñèñòåìà ïëîõî ñïðàâëÿåòñÿ ñî ñâîèìè çàäà÷à-

ìè íå òîëüêî â óñëîâèÿõ íåõâàòêè äîëëàðîâ, íî è â óñëîâèÿõ èõ èçáûòêà ó 

îòäåëüíûõ ó÷àñòíèêîâ.  

Ïî ìåðå òîãî êàê êðåïëà ýêîíîìèêà âåäóùèõ ñòðàí Çàïàäíîé Åâðîïû è 

ßïîíèè è íàáèðàëè âåñ òàêèå âàëþòû, êàê çàïàäíîãåðìàíñêàÿ ìàðêà, ãîëëàíä-

ñêèé ãóëüäåí, ôðàíöóçñêèé ôðàíê è ÿïîíñêàÿ èåíà, íàïðÿæåíèå â ñèñòåìå 

ôèêñèðîâàííûõ êóðñîâ âîçðàñòàëî, íî äî ïîðû äî âðåìåíè îíî ðàçðåøàëîñü 

ïóò¸ì ïåðåðàñïðåäåëåíèÿ çîëîòà, õîòÿ íåèçáåæíî äîëæíî áûëî çàâåðøèòüñÿ 

âçðûâîì.  

Òîëüêî-òîëüêî ïðåîäîëåëè ïîñëåäñòâèÿ «äîëëàðîâîãî ãîëîäà», êàê ââåäåíèå 

â 1958 ã. îáðàòèìîñòè âàëþò ïî òåêóùèì îïåðàöèÿì îêðåïøèìè ñòðàíàìè Çà-
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ïàäíîé Åâðîïû âûçâàëî êðóïíûå äåôèöèòû ïëàò¸æíîãî áàëàíñà ÑØÀ è êðè-

çèñ äîëëàðà âñëåäñòâèå òîãî, ÷òî â ñòðàíû Çàïàäíîé Åâðîïû óñòðåìèëñÿ àìå-

ðèêàíñêèé êàïèòàë è ñòàë âîçâðàùàòüñÿ áåãëûé íàöèîíàëüíûé êàïèòàë. Â òå 

ãîäû äåéñòâîâàëà èíàÿ, ÷åì òåïåðü, êîíöåïöèÿ ïëàò¸æíîãî áàëàíñà ÑØÀ, êî-

òîðàÿ ðàññìàòðèâàëà ëèêâèäíûå ìåæäóíàðîäíûå äîëëàðîâûå îáÿçàòåëüñòâà 

ÑØÀ êàê ïðåòåíçèè íà çîëîòîé ðåçåðâ ñòðàíû. Ïî ýòèì ïðè÷èíàì êóðñ äîë-

ëàðà óäåðæèâàëñÿ îò ïàäåíèÿ ïóò¸ì ðàçìåíà íà çîëîòî èçáûòî÷íûõ äîëëàðî-

âûõ àêòèâîâ, êîòîðûå âîçíèêàëè ó ïàðòí¸ðîâ ÑØÀ.  

Ñ âûñîòû ñåãîäíÿøíåãî âðåìåíè âèäíî, ÷òî îòñóòñòâèå ñâîáîäû ìåæäóíà-

ðîäíîãî äâèæåíèÿ êàïèòàëà, ê êîòîðîé ìíîãèå ñòðàíû åù¸ áûëè íå ãîòîâû, íå 

ïîçâîëÿëî èñïîëüçîâàòü äîëëàðîâûå àêòèâû îò ïîçèòèâíîãî ïëàò¸æíîãî áàëàí-

ñà èíà÷å, êàê ïóò¸ì ðàçìåíà íà çîëîòî â ÑØÀ. Íåêîòîðûå ñòðàíû, â ÷àñòíîñòè 

Ôðàíöèÿ, èñïîëüçîâàëè ñâîé àêòèâíûé òîðãîâûé áàëàíñ ñ ÑØÀ äëÿ íàðàùè-

âàíèÿ íàöèîíàëüíûõ îôèöèàëüíûõ ðåçåðâîâ çîëîòà, äðóãèå ïàðòí¸ðû – íà-

ïðèìåð ÔÐÃ – óñìàòðèâàëè â ïðèòîêå çîëîòà â ñòðàíó âñëåäñòâèå àêòèâíîãî 

òîðãîâîãî áàëàíñà èñòî÷íèê èíôëÿöèè è õîòåëè áû, íî íå ìîãëè íàéòè äîëëà-

ðîâûì àêòèâàì èíîå ïðèìåíåíèå.  

Ñòðàíà ñ àêòèâíûì áàëàíñîì ïîëó÷àëà çîëîòî êàê âåùü, è íà ýòîì ðàñ÷¸òû 

çàâåðøàëèñü, íî îíà íå ìîãëà èñïîëüçîâàòü âàëþòíûå àêòèâû êàê ôèíàíñîâûå 

èíâåñòèöèè â ÑØÀ èëè â äðóãèå ñòðàíû. Åñëè æå êàêèå-òî ñóììû ïîäîáíûõ 

àêòèâîâ âñ¸-òàêè èñïîëüçîâàëèñü äëÿ ôèíàíñîâûõ èíâåñòèöèé, äåëî îáîðà÷è-

âàëîñü åù¸ õóæå – îíè äåéñòâîâàëè êàê «ãîðÿ÷èå äåíüãè», êî÷óÿ èç ñòðàíû â 

ñòðàíó â ïîèñêàõ âûãîäíîãî ïðèìåíåíèÿ è íå íàõîäÿ óñòîé÷èâîãî ïðèñòàíèùà 

âñëåäñòâèå íåäîñòàòî÷íîãî ðàçâèòèÿ ôèíàíñîâûõ ðûíêîâ. Ïî÷åìó-òî ñåãî-

äíÿøíèå ðåâíèòåëè âîçâðàòà ê çîëîòó è ôèêñèðîâàííûì âàëþòíûì êóðñàì íå 

âñïîìèíàþò îá ýòèõ ñîáûòèÿõ.  

Ñ ðàçìåíîì äîëëàðîâ íà çîëîòî äåëî òîæå îáñòîÿëî äàëåêî íå áëàãîïîëó÷-

íî. Óæå â 1960 ã., êîãäà âñëåäñòâèå óêðåïëåíèÿ ýêîíîìèêè ïàðòí¸ðîâ ÑØÀ 

ìàñøòàáû ïðåäúÿâëåíèÿ äîëëàðîâ ê îáìåíó çàìåòíî âûðîñëè, Âàøèíãòîí âû-

íóæäåí áûë îáðàòèòüñÿ ê íèì ñ ïðèçûâîì ñîçäàòü «çîëîòîé ïóë», ÷òîáû ïî-

ìî÷ü Àìåðèêå íåñòè áðåìÿ çîëîòîãî îáåñïå÷åíèÿ Áðåòòîí-Âóäñêîé ñèñòåìû. 

Íî è ýòî, êàê èçâåñòíî, íå ïîìîãëî: â ìàðòå 1968 ã. «çîëîòîé ïóë» ïðåêðàòèë 

ñâî¸ ñóùåñòâîâàíèå è áûë óñòàíîâëåí äâîéíîé ðûíîê çîëîòà: îäèí îôèöèàëü-

íûé – äëÿ öåíòðàëüíûõ áàíêîâ, äðóãîé ñâîáîäíûé – äëÿ ÷àñòíûõ äåðæàòåëåé 

äîëëàðîâûõ àêòèâîâ, â ðåçóëüòàòå ÷åãî öåíà çîëîòà íà ñâîáîäíîì ðûíêå íå-

ìåäëåííî âûðîñëà. Ïîñëåäîâàëè íîâûå ïðèñòóïû êðèçèñà, è 15 àâãóñòà 1971 ã. 

ðàçìåí äîëëàðîâ íà çîëîòî áûë ïðåêðàùåí. Ïîïûòêè ñïàñòè Áðåòòîí-Âóäñêóþ 

ñèñòåìó ïóò¸ì äåâàëüâàöèè äîëëàðà â äåêàáðå 1971 ã. è â ôåâðàëå 1973 ã., à 

òàêæå ïóò¸ì ïåðåñìîòðà ïàðèòåòîâ çàïàäíîãåðìàíñêîé ìàðêè, èåíû è íåêîòî-

ðûõ äðóãèõ âàëþò îêàçàëèñü íàïðàñíûìè. Ïðèíöèïèàëüíî èçìåíèëîñü ñîîò-

íîøåíèå ýêîíîìè÷åñêèõ ñèë – âåäóùèå ñòðàíû Çàïàäíîé Åâðîïû è ßïîíèÿ ñ 

âûñîêî ðàçâèòîé ýêîíîìèêîé è îêðåïøåé âàëþòîé ñòàëè ñèëüíûìè ïàðòí¸ðàìè 

ÑØÀ. Â ìèðå íàðàñòàëè ïðîöåññû èíòåðíàöèîíàëèçàöèè ýêîíîìèêè, à ýòî 

óñèëèâàëî ïåðåêîñû ïëàòåæíûõ áàëàíñîâ è êîëåáàíèÿ âàëþòíûõ êóðñîâ, ÷òî 

áûëî íåñîâìåñòèìî ñ ïðèíöèïîì ôèêñèðîâàííûõ êóðñîâ âàëþò.  
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Ямайская система 
 

Ñåãîäíÿ ìàëî êòî îòìå÷àåò ýòîò ôàêò, íî ñ âåñíû 1973 ã. äî ÿíâàðÿ 1976 ã. 

ìèðîâàÿ âàëþòíàÿ ñèñòåìà áûëà ôàêòè÷åñêè îòäàíà íà îòêóï ðûíî÷íîé ñòè-

õèè, êîòîðàÿ è ñôîðìèðîâàëà ìåõàíèçì ñâîáîäíî êîëåáëþùèõñÿ, èëè ïî-

äðóãîìó – «ïëàâàþùèõ âàëþòíûõ êóðñîâ», êàê èõ íàçûâàë Ìèëòîí Ôðèäìàí. 

Ãîñóäàðñòâàì îñòàâàëîñü òîëüêî ïðèçíàòü ñëîæèâøóþñÿ ñèòóàöèþ è óçàêî-

íèòü íîâûå ïðèíöèïû óñòðîéñòâà âàëþòíîé ñèñòåìû, ÷òî è áûëî ñäåëàíî â 

ÿíâàðå 1976 ã. íà ßìàéñêîé êîíôåðåíöèè.  

Äåéñòâóþùàÿ ñ òåõ ïîð ßìàéñêàÿ âàëþòíàÿ ñèñòåìà ïðåäñòàâëÿåò ñîáîé 

íîðìàëüíóþ êîíñòðóêöèþ äëÿ óñëîâèé èíòåíñèâíîãî âçàèìîäåéñòâèÿ áîëüøîãî 

ìíîãîîáðàçèÿ ñòðàí, îòëè÷àþùèõñÿ âåëè÷èíîé ýêîíîìèê, óðîâíÿìè ðàçâèòèÿ, 

ðàçìåðàìè è ñòðóêòóðîé âíåøíåýêîíîìè÷åñêèõ îïåðàöèé. Äëÿ ñîâðåìåííîé 

ìèðîâîé ýêîíîìèêè õàðàêòåðíî âîçðàñòàíèå çíà÷åíèÿ ìåæäóíàðîäíîãî äâèæå-

íèÿ êàïèòàëà êàê êðóïíîãî ñîñòàâíîãî êîìïîíåíòà ìèðîõîçÿéñòâåííûõ ñâÿçåé, 

íå ìåíåå âàæíîãî, ÷åì ìåæäóíàðîäíàÿ òîðãîâëÿ òîâàðàìè è óñëóãàìè.  

Ïî ìåðå ðàçâèòèÿ ìèðîâîãî èíòåãðàöèîííîãî ïðîöåññà, ñîâðåìåííûé ýòàï 

êîòîðîãî ïðèíÿòî õàðàêòåðèçîâàòü êàê ãëîáàëèçàöèþ ýêîíîìèêè, âñ¸ ñèëüíåå 

âîçðàñòàåò îáúåêòèâíàÿ ïîòðåáíîñòü ó÷àñòíèêîâ ìèðîâîãî õîçÿéñòâà â ìèðî-

âîé âàëþòå, ñïîñîáíîé íàä¸æíî è áåñïåðåáîéíî îáñëóæèâàòü äèíàìè÷íî ðàñ-

òóùóþ ìèðîâóþ òîðãîâëþ òîâàðàìè è óñëóãàìè, ìåæäóíàðîäíîå äâèæåíèå 

êàïèòàëà è äðóãèå îïåðàöèè ìåæäóíàðîäíîãî îáìåíà. Äàííàÿ ïîòðåáíîñòü â 

íàñòîÿùåå âðåìÿ óäîâëåòâîðÿåòñÿ äâóìÿ ãëàâíûìè ìèðîâûìè âàëþòàìè – 

äîëëàðîì è åâðî, à òàêæå â ñóùåñòâåííî ìåíüøåé ñòåïåíè – àíãëèéñêèì ôóí-

òîì ñòåðëèíãîâ, ÿïîíñêîé èåíîé, øâåéöàðñêèì ôðàíêîì. Â ýòîé àðõèòåêòóðå 

àìåðèêàíñêîìó äîëëàðó ïðèíàäëåæèò ëèäèðóþùàÿ ïîçèöèÿ, êîòîðàÿ, îäíàêî, 

ïîäâåðãàåòñÿ ðàñòóùåé êîíêóðåíöèè ñî ñòîðîíû åâðî.  

Êàêèå ïîòðåáíîñòè ó÷àñòíèêîâ ìèðîâîãî õîçÿéñòâà îáåñïå÷èâàþò ïîçèöèè 

äîëëàðà è åâðî? Ýòî – óñòàíîâëåíèå öåí íà ïðåäìåòû ìèðîâîé òîðãîâëè è 

ðàñ÷¸òû ìåæäó å¸ ó÷àñòíèêàìè. Ýòî ìèðîâûå ôèíàíñîâûå èíâåñòèöèè – âêëà-

äû èíîñòðàííûõ èíâåñòîðîâ â àìåðèêàíñêèå è åâðîïåéñêèå áàíêè, ïðèîáðåòå-

íèå àìåðèêàíñêèõ è åâðîïåéñêèõ îáëèãàöèé, àêöèé è äðóãèõ öåííûõ áóìàã. 

Ýòî ñîõðàíåíèå îôèöèàëüíûõ âàëþòíûõ ðåçåðâîâ ïîñðåäñòâîì îòìå÷åííûõ 

ôèíàíñîâûõ èíñòðóìåíòîâ. Ýòî ýìèññèÿ çàèíòåðåñîâàííûìè ñòðàíàìè íà ìåæ-

äóíàðîäíîì ôèíàíñîâîì ðûíêå ñâîèõ îáÿçàòåëüñòâ (åâðîîáëèãàöèé, åâðîâåêñå-

ëåé è ò.ï.), îöåí¸ííûõ â ìèðîâûõ âàëþòàõ.  

Ôóíäàìåíòîì ìèðîâîé ðîëè âàëþòû, å¸ îáúåêòèâíûì îñíîâàíèåì ÿâëÿþòñÿ 

êðóïíûå ìàñøòàáû ýêîíîìèêè ñòðàíû, âûñîêàÿ ñòåïåíü îòêðûòîñòè, óñòîé÷è-

âûé ïîëèòè÷åñêèé ðåæèì, âûñîêèé óðîâåíü ðàçâèòèÿ ïî êðèòåðèÿì ïðîãðåññà, 

áîëüøîé îáú¸ì è ðàçâåòâë¸ííàÿ ñòðóêòóðà âíåøíåýêîíîìè÷åñêèõ îïåðàöèé. 

Â ÷àñòè ñîáñòâåííî âàëþòíîãî ðåæèìà îáÿçàòåëüíîå óñëîâèå – ïîëíîñòüþ ëè-

áåðàëüíûé ðåæèì äâèæåíèÿ êàïèòàëà è îòñóòñòâèå âàëþòíûõ îãðàíè÷åíèé.  

Åñëè ðåçþìèðîâàòü òðåáîâàíèÿ ê ìèðîâîé âàëþòå, òî îíà äîëæíà ãàðàíòè-

ðîâàòü âîçìîæíîñòü ñâîáîäíî ïðèîáðåñòè çà ýòó âàëþòó â ëþáîé ìîìåíò êðóï-

íûå êîëè÷åñòâà òîâàðîâ, óñëóã è ôèíàíñîâûõ àêòèâîâ, îòâå÷àþùèõ ñàìûì ïå-

ðåäîâûì êðèòåðèÿì êà÷åñòâà è êîíêóðåíòîñïîñîáíîñòè. Ýòî ìîãóò îáåñïå÷èòü 
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è ãàðàíòèðîâàòü òîëüêî ýêîíîìèêè áîëüøèõ ìàñøòàáîâ è ìîùè – íåñëó÷àéíî 

äîëëàð è åâðî ðàçäåëÿþò ëèäèðóþùèå ïîçèöèè ìèðîâûõ âàëþò. Óâåðåííîñòü â 

íåçûáëåìîñòè ýòèõ âîçìîæíîñòåé ïîçâîëÿåò äðóãèì ó÷àñòíèêàì ìèðîâîé ýêî-

íîìèêè èñïîëüçîâàòü ýòè âàëþòû äëÿ óñòàíîâëåíèÿ öåí, äëÿ ðàñ÷¸òîâ, äëÿ 

ôèíàíñîâûõ èíâåñòèöèé.  

Îáðàòèìñÿ ê âîïðîñó î плавающих курсах. Ïëàâàþùèé âàëþòíûé êóðñ ÿâ-

ëÿåòñÿ åñòåñòâåííûì ñëåäñòâèåì ïîâñåäíåâíûõ èçìåíåíèé, ïðîèñõîäÿùèõ â 

íàïîëíåíèè âàëþò òîâàðàìè, óñëóãàìè, ôèíàíñîâûìè èíñòðóìåíòàìè ñîîòâåò-

ñòâóþùèõ ñòðàí, êîòîðûå è îïðåäåëÿþò èõ ñòîèìîñòü íà êàæäûé äàííûé ìî-

ìåíò. Îáú¸ì íàïîëíåíèÿ êàæäîé âàëþòû, ñòðóêòóðà è ñòîèìîñòü îòäåëüíûõ 

èíãðåäèåíòîâ è âñåãî êîìïëåêñà â öåëîì ïîñòîÿííî èçìåíÿþòñÿ ïîä âëèÿíèåì 

ðîñòà ïðîèçâîäèòåëüíîñòè, äîñòèæåíèé ïðîãðåññà, èçìåíåíèé öåí è ïðîöåíò-

íûõ ñòàâîê è ò.ä. Ïîñêîëüêó ýòè ïðîöåññû ïðîèñõîäÿò íåïðåðûâíî, íî â ðàç-

íûõ ñòðàíàõ ïî-ðàçíîìó, êîëåáàíèÿ êóðñîâ íåèçáåæíû. Èõ íåëüçÿ îòìåíèòü è 

ïîýòîìó íåëüçÿ îáåñïå÷èòü óñòîé÷èâîå ñóùåñòâîâàíèå ôèêñèðîâàííûõ êóðñîâ.  

Ïëàâàþùèå âàëþòíûå êóðñû ïðåäñòàâëÿþò ñîáîé ìåõàíèçì íåïðåðûâíîãî 

ñðàâíåíèÿ è óòî÷íåíèÿ ïîçèöèé ñòðàí â ìèðîâîé ýêîíîìèêå è â ýòîì êà÷åñòâå 

íå ìîãóò áûòü íè÷åì çàìåíåíû. Çíà÷èòåëüíûå îòêëîíåíèÿ âàëþòíîãî êóðñà 

ïîêàçûâàþò, ÷òî â ìèðîâîé ïîçèöèè ñòðàíû ïðîèçîøëè ñóùåñòâåííûå èçìåíå-

íèÿ, òðåáóþùèå ïðîâåäåíèÿ ñîîòâåòñòâóþùåé êîððåêòèðîâêè. Ïîâñåäíåâíûå 

êîëåáàíèÿ ÿâëÿþòñÿ ïðåäìåòîì âíèìàíèÿ è ñîîòâåòñòâóþùèõ äåéñòâèé öåí-

òðàëüíûõ áàíêîâ. Ýòî õëîïîòíî, íî èíîãî íå äàíî.  

Теперь о золоте. Ïîñëå îòìåíû ðàçìåíà äîëëàðîâ íà çîëîòî 15 àâãóñòà 

1971 ã. è îôèöèàëüíîãî çàêðåïëåíèÿ äåìîíåòèçàöèè çîëîòà ïðèíÿòèåì ïîïðàâ-

êè â Óñòàâ ÌÂÔ â àïðåëå 1978 ã., çîëîòî íà ïðàêòèêå áûëî îêîí÷àòåëüíî âû-

òåñíåíî èç ñèñòåìû âàëþòíîãî óñòðîéñòâà â ìèð òîâàðîâ. Ìèðîâîé ðûíîê çî-

ëîòà ñòàë ÷àñòíûì ðûíêîì, íà êîòîðûé ãîñóäàðñòâà âûõîäÿò ñ ïðîäàæàìè çî-

ëîòà î÷åíü ðåäêî, ñ êðàéíå íåáîëüøèì ïðåäëîæåíèåì è ïî ñîãëàñîâàííîìó 

ïëàíó. ×òîáû ðûíîê íå áûë îáðóøåí ìàññèðîâàííîé ãîñóäàðñòâåííîé èíòåð-

âåíöèåé, äåéñòâóåò ïîäïèñàííîå â ñåíòÿáðå 1999 ã. æ¸ñòêîå ñîãëàøåíèå ìåæäó 

ïÿòíàäöàòüþ öåíòðàëüíûìè áàíêàìè Åâðîïû, Öåíòðîáàíêîì ßïîíèè, ÔÐÑ 

ÑØÀ è ÌÂÔ. Îíî çàêðåïèëî çà çîëîòîì íà îôèöèàëüíîì óðîâíå ñòàòóñ ðå-

çåðâíîãî àêòèâà, íî îãðàíè÷èëî ïðÿìóþ ðåàëèçàöèþ è ñðî÷íûå îïåðàöèè ñ 

çîëîòîì. Ñîãëàøåíèå áûëî çàêëþ÷åíî íà 5 ëåò è ïî èñòå÷åíèè ýòîãî ñðîêà 

ïðîäëåíî íà ñëåäóþùèé 5-ëåòíèé ñðîê, äî ñåíòÿáðÿ 2009 ã., êîãäà áóäóò ïîä-

âåäåíû èòîãè åãî ðàáîòû è, âîçìîæíî, ââåäåíû íåêîòîðûå ïîïðàâêè.  

Ñòàòóñ ðåçåðâíîãî àêòèâà íå äîëæåí âîñïðèíèìàòüñÿ êàê ñîõðàíåíèå äå-

íåæíîé ðîëè çîëîòà. Êàê óäîáíûé âèä öåííîñòåé çîëîòî âïîëíå ìîæåò õðà-

íèòüñÿ â ãîñóäàðñòâåííîì ðåçåðâå. Íî ðåàëèçîâàòü åãî ïóò¸ì ïðîäàæè íà ñâî-

áîäíîì ðûíêå â ñëó÷àå ïîòðåáíîñòè â äåíüãàõ êðàéíå ïðîáëåìàòè÷íî – êðóï-

íûå ïîñòàâêè çîëîòà íà ìèðîâîé ðûíîê ïðîñòî âûçîâóò îáâàë åãî öåíû è íå 

ïðèíåñóò îæèäàåìîé âûðó÷êè. Çîëîòî òàê è áóäåò ëåæàòü â ãîñóäàðñòâåííûõ 

çàïàñàõ äî ïîðû, êîãäà îòêðîåòñÿ âîçìîæíîñòü åãî èñïîëüçîâàíèÿ â ýêîíîìèêå 

â èíûõ ìàñøòàáàõ è íà èíûå öåëè, íåæåëè ñåãîäíÿ. 

Â ýòèõ óñëîâèÿõ, êîëåáàíèÿ öåíû çîëîòà íå ïîçâîëÿþò èñïîëüçîâàòü åãî â 

êà÷åñòâå ìåðû ñòîèìîñòè â ðàçâèòîé ðûíî÷íîé ýêîíîìèêå, ïîñêîëüêó ïðè øè-
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ðîêîì ñïåêòðå òîâàðíûõ öåííîñòåé (âêëþ÷àÿ ôàêòîðû ïðîèçâîäñòâà è ôèíàí-

ñîâûå èíñòðóìåíòû), ó÷àñòâóþùèõ â ðûíî÷íîì îáìåíå, ñâåäåíèå èõ ñòîèìîñòè 

ê îäíîìó òîâàðó, ñòîèìîñòü êîòîðîãî, â ñâîþ î÷åðåäü, òàêæå èçìåíÿåòñÿ – ñî-

âåðøåííî íåâîçìîæíî. Ñîáñòâåííî, ýòî è áûëî îäíîé èç ãëàâíûõ ïðè÷èí âû-

òåñíåíèÿ çîëîòà èç íàöèîíàëüíûõ äåíåæíûõ ñèñòåì è ìåæäóíàðîäíîé âàëþò-

íîé ñèñòåìû.  

Ïî ïîâîäó âîçìîæíîñòè èñïîëüçîâàíèÿ çîëîòà äëÿ îêîí÷àòåëüíîãî óðåãó-

ëèðîâàíèÿ ðàñ÷¸òîâ ìåæäó ñòðàíàìè ñëåäóåò îòìåòèòü ñëåäóþùåå. Ïîïûòêè 

ðåàëèçîâàòü ýòó âîçìîæíîñòü, âåðîÿòíî, îáåñïå÷èëè áû ïåðåðàñïðåäåëåíèå 

íåêîòîðîãî êîëè÷åñòâà çîëîòà ìåæäó ñòðàíàìè, íî ïîòðåáîâàëè áû ïðåîäîëå-

íèÿ ìàññû ñëîæíîñòåé ïðè îïðåäåëåíèè öåíû çîëîòà äëÿ òàêèõ îïåðàöèé è 

áûñòðî ïðèâåëè áû ê ïðîâàëó âñåé çàòåè. Çà÷åì ýòè ñëîæíîñòè, è ïî÷åìó 

îìåðòâëåíèå èçëèøêîâ èíîñòðàííîé âàëþòû ïóò¸ì ðàçìåíà íà çîëîòî ñëåäóåò 

ñ÷èòàòü áîëåå ýôôåêòèâíûì å¸ èñïîëüçîâàíèåì, íåæåëè èíâåñòèðîâàíèå â 

ôèíàíñîâûå àêòèâû ñ öåëüþ ïîëó÷åíèÿ äîõîäà? 

Òîëüêî ïîïðîáóåì ïðåäñòàâèòü, ÷òî Êèòàé ðåøèë íàïðàâëÿòü ïî íåñêîëüêó 

äåñÿòêîâ ìèëëèàðäîâ äîëëàðîâ èç ñâîèõ åæåãîäíûõ àêòèâîâ ïëàò¸æíîãî áà-

ëàíñà ñ ÑØÀ â îáìåí íà çîëîòî, à åãî ïðèìåðó ïîñëåäîâàëè áû ßïîíèÿ, Ãåð-

ìàíèÿ, Ñàóäîâñêàÿ Àðàâèÿ? Ýòè ñòðàíû óâåëè÷èëè áû ñâîè ãîñóäàðñòâåííûå 

ðåçåðâû çîëîòà, íî ðàçâå ñòàëè áû îíè áîãà÷å ïî ñîâðåìåííûì êðèòåðèÿì? 

Îòðåøèìñÿ íà âðåìÿ îò âîçìîæíîñòè ïåðåêà÷àòü êàêîå-òî êîëè÷åñòâî çîëîòà 

èç ÑØÀ, êîòîðàÿ ïîäðàçóìåâàåòñÿ ïðè âûäâèæåíèè èäåè èñïîëüçîâàíèÿ çî-

ëîòà â ðàñ÷¸òàõ, è ïðåäñòàâèì, ãäå áóäóò áðàòü çîëîòî äðóãèå ñòðàíû ïðè äå-

ôèöèòå ïëàò¸æíîãî áàëàíñà? Áëàãî, ÷òî âñå ýòè âîïðîñû îñòàþòñÿ ðèòîðè÷å-

ñêèìè: áåç ñîãëàñèÿ ÑØÀ òàêîå èñïîëüçîâàíèå çîëîòà óñòàíîâèòü íåâîçìîæíî, 

à ÑØÀ ýòîãî ñîãëàñèÿ íå äàäóò.  

Наконец, о роли СДР. Ñëåäóåò ñêàçàòü, ÷òî ïðèíÿòèå â ßìàéñêîé ñèñòåìå 

ÑÄÐ â êà÷åñòâå ñ÷¸òíîé åäèíèöû, îêàçàëîñü âåñüìà ýôôåêòèâíûì ðåøåíèåì. 

Ïîñêîëüêó, êàê ìû îòìåòèëè, íàïîëíåíèå âàëþò è ñîîòâåòñòâåííî èõ îáìåííûå 

êóðñû ïîñòîÿííî èçìåíÿþòñÿ, ÑÄÐ êàê ðàñ÷¸òíàÿ åäèíèöà èçìåíÿåòñÿ âìåñòå 

ñ íèìè è òàêèì îáðàçîì ñëóæèò ïëàâàþùåé áàçîé îòñ÷¸òà. ÌÂÔ âûðàáîòàë 

ñèñòåìó ðàñ÷¸òîâ çíà÷åíèÿ ÑÄÐ íà îñíîâå êîðçèíû âåäóùèõ âàëþò, êîòîðàÿ 

ïîçâîëÿåò ñ ïðèåìëåìîé òî÷íîñòüþ ðàññ÷èòàòü êóðñû âàëþò ê ÑÄÐ. Íî ïðè 

ýòîì ñëåäóåò ïðèíèìàòü âî âíèìàíèå, ÷òî ñîäåðæàíèå ÑÄÐ ñåãîäíÿ íå òîæäå-

ñòâåííî åãî ñîäåðæàíèþ â÷åðà èëè ãîä íàçàä, ïîòîìó ÷òî ïîñòîÿííî ìåíÿåòñÿ 

íàïîëíåíèå âàëþò, îáðàçóþùèõ êîðçèíó ÑÄÐ.  

Ãëàâíàÿ îñîáåííîñòü ßìàéñêîé ñèñòåìû ñîñòîèò â òîì, ÷òî äëÿ ðåàëüíîé 

ìèðîâîé ýêîíîìèêè çíà÷åíèÿ êóðñîâ âàëþò äðóã ê äðóãó ãîðàçäî âàæíåå, ÷åì 

èõ êóðñû ê ÑÄÐ. Ýòî îáñòîÿòåëüñòâî îïðåäåëÿåò ñïåöèôè÷åñêóþ ðîëü ÑÄÐ, 

ñêîðåå êàê ó÷¸òíîé êàòåãîðèè, íåæåëè ðåàëüíîé ìèðîâîé âàëþòû. Ïîíèìàÿ 

ýòî, ÌÂÔ ïðåäîñòàâèë ñòðàíàì ñàìèì âûáèðàòü îáúåêò ïðèâÿçêè ñîäåðæàíèÿ 

ñâîèõ âàëþò. Îäíè óñòàíîâèëè ýòî ñîäåðæàíèå â äîëëàðàõ, äðóãèå â åâðî. Ñòà-

òóñ ÑÄÐ ïîçâîëÿåò íàäåëÿòü èìè ñòðàíû-ó÷àñòíèöû ÌÂÔ â ôîðìå ñïåöèôè-

÷åñêèõ òðåáîâàíèé íà âàëþòíûå öåííîñòè. Íî äëÿ ïðàêòè÷åñêîé ðåàëèçàöèè 

ýòèõ òðåáîâàíèé ñòàíîâèòñÿ íåîáõîäèìûì îñóùåñòâèòü ñëîæíóþ ïðîöåäóðó 

ïåðåñ÷¸òà è îáìåíà ÑÄÐ íà ðåàëüíûå âàëþòû. Â èòîãå ýòî îïÿòü îêàæóòñÿ 
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äîëëàðû è åâðî. Â ýòîé ñâÿçè óâåëè÷åíèå êàïèòàëà ÌÂÔ íà 250 ìëðä. äîëë. 

÷åðåç ìåõàíèçì ÑÄÐ, ïðèíÿòîå íà ñàììèòå «Ãðóïïû äâàäöàòè» â Ëîíäîíå, âû-

ãëÿäèò, íà íàø âçãëÿä, ñêîðåå êàê æåñò â ñòîðîíó áåäíåéøèõ ñòðàí, ïðèçâàí-

íûé ïîêàçàòü, ÷òî èõ èíòåðåñû íå çàáûòû.  

Èäåè åäèíîé ìèðîâîé âàëþòû, ñïîñîáíîé çàìåíèòü â ýòîé ðîëè äîëëàðû, 

åâðî, ôóíòû ñòåðëèíãîâ, èåíû è øâåéöàðñêèå ôðàíêè, ñâîäÿòñÿ, òàêèì îáðà-

çîì, ê òîìó, ÷òîáû íàäåëèòü ÑÄÐ ôóíêöèÿìè ñðåäñòâà ðàñ÷¸òîâ. Íî òîãäà âîç-

íèêàåò âîïðîñ, ãäå áóäåò èñòî÷íèê íàïîëíåíèÿ ÑÄÐ âñåìè òåìè öåííîñòÿìè, 

êîòîðûå îáðàçóþò íàïîëíåíèå äîëëàðà, åâðî è äðóãèõ ìèðîâûõ âàëþò? Åñëè 

ýòîãî íåò, òî êàêèì îáðàçîì ìîæíî îáåñïå÷èòü, ÷òîáû ó÷àñòíèêè ìèðîâûõ õî-

çÿéñòâåííûõ îïåðàöèé ñòàëè ðàñïëà÷èâàòüñÿ ÑÄÐ âìåñòî äîëëàðîâ, åâðî è ò.ä. 

ïî åæåäíåâíî ìåíÿþùèìñÿ êóðñàì, à èõ êîíòðàãåíòû ñòàëè ïðèíèìàòü ýòè 

åäèíèöû â óïëàòó? Çà÷åì ñîçäàâàòü ñëîæíûé ìåõàíèçì ïåðåñ÷¸òîâ, åñëè äåé-

ñòâóþùèìè ìèðîâûìè âàëþòàìè ìîæíî ðàñïëà÷èâàòüñÿ íàïðÿìóþ, à ñðåäñòâà 

â ýòèõ âàëþòàõ ìîæíî èíâåñòèðîâàòü â íàöèîíàëüíûå è ìåæäóíàðîäíûå ôè-

íàíñîâûå èíñòðóìåíòû?  

Äóìàåòñÿ, ÷òî äàëüøå ïåðèîäè÷åñêîãî óâåëè÷åíèÿ èëè ïåðåðàñïðåäåëåíèÿ 

ðåñóðñîâ ÌÂÔ ÷åðåç ìåõàíèçì ÑÄÐ äåëî íå ïîéäåò. Ïðè ýòîì â êà÷åñòâå ðå-

àëüíîãî ïëàòåæíîãî ñðåäñòâà áóäóò ïðîäîëæàòü ñëóæèòü îñíîâíûå ìèðîâûå 

âàëþòû – äîëëàð, åâðî, à òàêæå èåíà, ôóíò ñòåðëèíãîâ, øâåéöàðñêèé ôðàíê. 

Íàïîìíèì, ÷òî ïîñëå ðàñïðåäåëåíèÿ ÑÄÐ â 1969 ã. ñðåäè ñòðàí – ÷ëåíîâ ÌÂÔ, 

îíè òàê è îñòàëèñü â ñîñòàâå âàëþòíûõ ðåçåðâîâ ýòèõ ñòðàí èëè èñïîëüçîâà-

ëèñü â êà÷åñòâå âçíîñà â ÌÂÔ.  

Îöåíèâàÿ áëèæàéøèå ïåðñïåêòèâû ìèðîâîé ýêîíîìèêè, ñëåäóåò èñõîäèòü 

èç òîãî, ÷òî âçàèìîäåéñòâèå äîëëàðà è åâðî â êà÷åñòâå ãëàâíûõ ìèðîâûõ âà-

ëþò îñòàíåòñÿ áàçîâûì ïðèíöèïîì ôóíêöèîíèðîâàíèÿ ìèðîâîé âàëþòíîé ñèñ-

òåìû. Ïîýòîìó ïðàêòè÷åñêèå çàäà÷è áóäóò ñâÿçàíû íå ñ ñîçäàíèåì íîâîé ðå-

çåðâíîé âàëþòû, à ñ ïîèñêàìè ïóòåé ïîâûøåíèÿ ñòàáèëüíîñòè äåéñòâóþùåé 

ñèñòåìû ðåçåðâíûõ âàëþò. Ðåøåíèå ïðîáëåìû ëåæèò, ïî íàøåìó ìíåíèþ, â 

ðóñëå êîíñòðóêòèâíîãî ìåæäóíàðîäíîãî ñîòðóäíè÷åñòâà. 

Ïðè ýòîì ñóùåñòâåííî âîçðàñòàåò çíà÷åíèå òîé ýêîíîìè÷åñêîé ïîëèòèêè, 

êîòîðóþ áóäóò ïðîâîäèòü ÑØÀ, è òîãî âëèÿíèÿ, êîòîðîå îíà áóäåò îêàçûâàòü 

íà ïîëîæåíèå äîëëàðà. Îñîçíàíèå îòâåòñòâåííîñòè çà íàäëåæàùåå âûïîëíåíèå 

äîëëàðîì ôóíêöèé ìèðîâîé âàëþòû äîëæíî ñëóæèòü âàæíûì àðãóìåíòîì äëÿ 

àìåðèêàíñêîé àäìèíèñòðàöèè, ïîáóæäàþùèì å¸ èñêàòü ñîòðóäíè÷åñòâî â ýòîì 

âîïðîñå ñ äðóãèìè ó÷àñòíèêàìè ìèðîâîãî õîçÿéñòâà òàê, ÷òîáû ñîáëþäàëèñü 

èõ èíòåðåñû.  

Ñîåäèí¸ííûå Øòàòû áóäóò îñòðî íóæäàòüñÿ â ìåæäóíàðîäíîé ïîääåðæêå 

â ñâÿçè ñ íåîáõîäèìîñòüþ ðàçìåñòèòü â ïðåäñòîÿùèå ãîäû ãîñóäàðñòâåííûå 

îáëèãàöèè íà îãðîìíûå ñóììû (áîëåå 1 òðëí. äîëë. åæåãîäíî), ïðîäèêòîâàííûå 

ðàçìåðàìè äåôèöèòà ãîñóäàðñòâåííîãî áþäæåòà. Áîëüøèå íàäåæäû â ýòîé 

ñâÿçè âîçëàãàþòñÿ íà èíîñòðàííûõ èíâåñòîðîâ. Ïîñêîëüêó ýêîíîìèêà ÑØÀ â 

ïîñëåäíèå äåñÿòèëåòèÿ ñèñòåìíî çàâèñèò îò óñòîé÷èâîãî ïðèòîêà èíîñòðàííîãî 

êàïèòàëà âî âñ¸ áîëåå êðóïíûõ ðàçìåðàõ, ïðèâëå÷åíèå ýòîãî êàïèòàëà â óñëî-

âèÿõ ìèðîâîãî êðèçèñà, êîãäà ó ïàðòí¸ðîâ ÑØÀ ñîêðàùàåòñÿ âåëè÷èíà ñâî-

áîäíûõ ôèíàíñîâûõ ðåñóðñîâ, ïðåäñòàâëÿåò âåñüìà ñëîæíóþ çàäà÷ó. Ïîìèìî 
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ôàêòîðà àáñîëþòíîé íàä¸æíîñòè, ïðèâëåêàþùåãî ê ïðèîáðåòåíèþ àìåðèêàí-

ñêèõ ãîñîáëèãàöèé ìèðîâûõ èíâåñòîðîâ, ñòðåìÿùèõñÿ ñîõðàíèòü ñâîè àêòèâû, 

ïðàâèòåëüñòâó ÑØÀ, âåðîÿòíî, ïðèä¸òñÿ çàäåéñòâîâàòü ôàêòîð äîõîäíîñòè, 

ïðèáåãíóâ ê ïîâûøåíèþ ñòàâêè ïðîöåíòà. Èíâåñòèöèè â ôèíàíñîâûå èíñòðó-

ìåíòû ÑØÀ ñî ñòîðîíû Êèòàÿ, ßïîíèè, Ãåðìàíèè, Ñàóäîâñêîé Àðàâèè, Ðîññèè 

è äðóãèõ ýêñïîðò¸ðîâ êàïèòàëà è äåðæàòåëåé âàëþòíûõ ðåçåðâîâ ïîñëóæàò 

ïðÿìîé ïîääåðæêîé àìåðèêàíñêîé ýêîíîìèêå â òðóäíûå âðåìåíà. 

Ñ ó÷¸òîì èçëîæåííûõ ñîîáðàæåíèé, âîçíèêàåò âîïðîñ î òðàêòîâêå ïðåä-

ëîæåíèé Ðîññèè, ïîäãîòîâëåííûõ äëÿ ñàììèòà «Ãðóïïû äâàäöàòè», ñîñòîÿâøå-

ãîñÿ 2 àïðåëÿ 2009 ã. â Ëîíäîíå. Â íèõ ãîâîðèòñÿ, ÷òî Ðîññèÿ èñõîäèò èç òîãî, 

÷òî â óñëîâèÿõ ãëîáàëèçàöèè äëÿ íîðìàëüíîãî ôóíêöèîíèðîâàíèÿ ìèðîâîé 

ýêîíîìèêè íåîáõîäèìà ñòàáèëüíàÿ, ïðåäñêàçóåìàÿ è ôóíêöèîíèðóþùàÿ ïî 

çàðàíåå èçâåñòíûì ïðàâèëàì ìåæäóíàðîäíàÿ âàëþòíî-ôèíàíñîâàÿ ñèñòåìà, â 

îñíîâå êîòîðîé ëåæèò ïîääåðæàíèå ìàêðîýêîíîìè÷åñêîé è ôèíàíñîâîé äèñöè-

ïëèíû âåäóùèìè ìèðîâûìè ýêîíîìèêàìè. Íûíåøíèé êðèçèñ ïîêàçàë, ÷òî 

ïîääåðæàíèå òàêîé äèñöèïëèíû îñòà¸òñÿ íåðåø¸ííîé çàäà÷åé êàê äëÿ ñóâå-

ðåííûõ ãîñóäàðñòâ, òàê è äëÿ âåäóùèõ êîìïàíèé, îïåðèðóþùèõ íà ãëîáàëü-

íûõ ðûíêàõ.  

Ñ òî÷êè çðåíèÿ Ðîññèè, òåêóùèé ãëîáàëüíûé ýêîíîìè÷åñêèé êðèçèñ ñâèäå-

òåëüñòâóåò î íåîáõîäèìîñòè îòêàçà îò ñòàíäàðòíûõ ïîäõîäîâ è òðåáóåò ïðèíÿ-

òèÿ êîëëåêòèâíûõ, ñîãëàñîâàííûõ íà ìåæäóíàðîäíîì óðîâíå ðåøåíèé, íà-

ïðàâëåííûõ ïî ñâîåé ñóòè íà ñîçäàíèå ñèñòåìû óïðàâëåíèÿ ïðîöåññîì ãëîáà-

ëèçàöèè. Ìû äîëæíû äåéñòâîâàòü ìàêñèìàëüíî ðåøèòåëüíî, ãîâîðèòñÿ â ðîñ-

ñèéñêèõ ïðåäëîæåíèÿõ, ÷òîáû âîññòàíîâèòü óñòîé÷èâîå ýêîíîìè÷åñêîå ðàçâè-

òèå, à òàêæå äîâåðèå è ñòàáèëüíîñòü íà ôèíàíñîâûõ ðûíêàõ2. 

Ïðåäëîæåíèÿ Ðîññèè îðèåíòèðîâàíû íà äëèòåëüíîå ìåæäóíàðîäíîå ñî-

òðóäíè÷åñòâî ñ öåëüþ ñòàáèëèçàöèè ìèðîâîé ôèíàíñîâîé ñèñòåìû. Àêöåíòè-

ðóÿ âíèìàíèå íà íåîáõîäèìîñòè äîëãîâðåìåííîãî ñîòðóäíè÷åñòâà, ðîññèéñêèå 

ïðåäëîæåíèÿ îòðàæàþò òî âàæíîå îáñòîÿòåëüñòâî, ÷òî â ñîâðåìåííîé ìèðîâîé 

ýêîíîìèêå ôàêòîì ñòàëà íå òîëüêî å¸ ãëîáàëèçàöèÿ, íî è îñîçíàíèå ýòîé ãëî-

áàëèçàöèè ãîñóäàðñòâåííûìè ðåãóëèðóþùèìè îðãàíàìè è ïðèçíàíèå èìè íå-

îáõîäèìîñòè íûíå è âïðåäü äåéñòâîâàòü ñîãëàñîâàííî äëÿ ïðåîäîëåíèÿ êðèçè-

ñîâ è ïîääåðæàíèÿ óñòîé÷èâîãî ýêîíîìè÷åñêîãî ðîñòà.  

                                                           
2 Предложения Российской Федерации к саммиту «Группы двадцати» в Лондоне (апрель 

2009 г.). 16.03.2009 (www.kremlin.ru).  


