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Рассмотрены тенденции и перспективы функционирования мировых валют в условиях глобализа-
ции и многополярности мировой экономики с учетом уроков современного мирового финансово-
экономического кризиса, тенденция интернационализации национальных валют. С учетом усиления
валютного полицентризма развито положение о реформировании мировой валютной системы по
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Актуальность проблемы обусловлена необ-
ходимостью развития представлений об особен-
ностях функционирования современных миро-
вых денег в условиях глобализации и полицент-
ричности мировой экономики с учетом уроков
мирового финансово-экономического кризиса.

В качестве мировых используются валюты,
выполняющие три функции мировых денег (ин-
тернациональной меры стоимости, международ-
ного платежного и резервного средства). К ним,
прежде всего, относят валюты, входящие в валют-
ную корзину СДР (доллар, евро, фунт стерлин-
гов, иена). Охарактеризуем современные тенден-
ции и перспективы их функционирования, а так-
же новые явления в использовании валют, пре-
тендующих на роль мировых.

1) Утрата монопольных позиций доллара
 Подтверждением перехода от американоцен-

тризма к полицентризму служит постепенное
снижение доли доллара в мировых валютных
резервах (с 90 % в 1970-х гг. до 62 % в 2011 г.), в
среднедневном обороте мирового валютного рынка
(с 90 % в 2001 г. до 85 % в 2010 г.), в эмиссии долго-
вых ценных бумаг (с 49,7 % в 2000 г. до 38,6 % в
2011 г.), в корзине валют международной валют-
ной единицы СДР (с 44 % в 2001 г. до 41,9 % в
2010 г.)1. Число стран, в которых доллар служил
якорной валютой, снизилось с 50 в 2007 г. до
30 стран на конец 2010 г. Это связано с тем, что
ряд развивающихся стран, в частности Восточ-
ной Европы и СНГ, предпочли евро в качестве
якорной валюты либо корзину валют или введе-
ние плавающего курса без привязки к мировым
валютам2. В перспективе тенденция может уси-

литься, если учесть гипотезу регионального эф-
фекта: если несколько основных торговых парт-
неров выбрали другой валютный режим или якор-
ную валюту, это может стимулировать принятие
аналогичных мер их контрагентами.

2) Постепенное укрепление позиций евро как
конкурента доллара до современного мирового
кризиса

В результате рассмотрения тенденций функ-
ционирования евро как мировой валюты обосно-
ван вывод, что евро сравнительно быстро стал
главным конкурентом доллара, способствуя под-
рыву монопольных позиций доллара. До миро-
вого финансово-экономического кризиса евро в
качестве валюты цены контракта потеснил дол-
лар в европейском регионе; его доля составила
26 %, а доллара - снизилась до 7 %3. Евро функ-
ционирует на мировом финансовом рынке - ва-
лютном (его доля как валюты-посредника - 40 %),
долговом (29 %), кредитном4. Евро используется
как якорная валюта 21 страной5, в мировых офи-
циальных валютных резервах (27 %), возрос
объем евро, обращающихся в других странах, не
входящих в зону евро, но являющихся членами
Евросоюза6.

3) Усиление нестабильности доллара, и осо-
бенно евро, в связи с бюджетно-долговым кри-
зисом в ЭВС в условиях мирового финансово-эко-
номического кризиса

В период современного мирового кризиса
повысилась амплитуда колебаний валютных кур-
сов доллара и евро, наметилась тенденция к не-
которому снижению доли доллара и упрочению
позиций евро в 2007-2010 гг. (на мировом долго-
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вом и валютном рынках, в официальных валют-
ных резервах), за которым последовало сниже-
ние доли евро на указанных сегментах (вслед-
ствие обострения финансово-экономических про-
блем ряда членов ЭВС) и постепенное восстанов-
ление докризисных позиций доллара в 2011 г. на
базе выхода из кризиса, роста ВВП, промышлен-
ного производства, внешней торговли. В 2011 г.
появилась тенденция к перераспределению акти-
вов центральных банков ряда стран в пользу цен-
ных бумаг финансово устойчивых европейских
суверенных заемщиков за счет снижения про-
блемных активов в евро7.

4) “Парадокс” и перспективы доллара
Под парадоксом подразумевается особен-

ность функционирования доллара - сохранение
его позиций как ведущей мировой валюты при
периодическом повышении его курса, несмотря
на ухудшение фундаментальных показателей эко-
номики США. В условиях современного миро-
вого финансово-экономического кризиса вырос
дефицит государственного бюджета - с 4,7 до
9,7 % ВВП, государственный долг - с 61,9 до 98,2 %
ВВП (около 14 трлн. долл.), безработица - с 5,8
до 9 %, инфляция - с 2,7 до 3,8 % в 2008 г. и 3,1 %
в 2011 г., снизились темпы экономического рос-
та США - с роста 3,05 % до падения на 3,49 % в
2009 г.8 По нашему мнению, доллар сохранит ве-
дущие позиции, в том числе благодаря высокой
доле США в мировом ВВП и доминированию
американской валюты во всех функциях мировых
денег (мировых валютных резервах, в качестве
валюты-посредника, в корзине валют междуна-
родной расчетной единицы СДР) и связанному с
этим медленному, инерционному снижению дол-
ларовых резервов стран в пользу других валют.
Однако в условиях очередного перераспределе-
ния сил в мировой экономике от развитых в
пользу ведущих развивающихся стран в перспек-
тиве позиции доллара как мировой валюты бу-
дут продолжать ослабевать.

5) Перспективы сохранения евро статуса
мировой валюты

Представляется целесообразным поддержать
прогноз о сохранении позиций евро как второй
по значению мировой валюты, в том числе исхо-
дя из доли еврозоны в мировом ВВП, экспорте,
производстве, торговле, несмотря на тяжелый
кризис в ЭВС.

В результате рассмотрения прогнозов воз-
можных сценариев распада зоны евро, придер-

живаемся мнения, что этот риск маловероятен.
Это обусловлено высоким экономическим потен-
циалом евро, опирающимся на диверсифициро-
ванную экономику 17 стран ЭВС, сопоставимую
по основным показателям с экономикой США.
ЭВС лишь немного уступает США по объему
ВВП (9 трлн. против 12 трлн. евро), доле в миро-
вом ВВП -14,3 % против 19,1 % и несколько опе-
режает США по численности населения, объему
кредитного рынка, сбережений в экономике, ин-
вестиций в основной капитал9.

6) Использование фунта стерлингов и иены
как мировых валют “второго эшелона”

 При оценке перспектив фунта стерлингов и
японской иены как мировых валют “второго эше-
лона”, которые заметно уступают доллару и евро,
обоснован вывод о сохранении ими этой роли,
особенно английской валютой, и о вероятном
снижении значения иены. В валютной корзине
СДР доли иены снизилась с 18 % в 2000 г. до
9,3 % и фунта с 13 % в 1981 г. до 11 %, соответ-
ственно, повысившись до 11,3 % в 2011 г.10 Сово-
купная доля валют “второго эшелона” в мировых
официальных валютных резервах составляет
7,6 % (I квартале 2012 г.)11. При этом разрыв меж-
ду объемами резервов в валютах первого и вто-
рого эшелонов увеличился с 9,5 раза (1999 г.) до
11,5 раза (2012 г.). Доля фунта как якорной валю-
ты привязки снизилась до 2 %, иены - до 3 % на
конец 2010 г.12

Аргументирована перспектива сохранения
определенных позиций валют “второго эшелона”
в силу исторических традиций. Кроме того, их
использование не вызывает потрясений на миро-
вых рынках, а в условиях современного кризиса
доля фунта стерлингов и иены в операциях на
мировом валютном рынке периодически возрас-
тала. Например, фунта стерлингов с 11 до
12,9 %, иены - с 16,8 до 19 % в 2007-2010 гг.13

7) Тенденция и перспектива валютной реги-
онализации

При изучении тенденции валютной региона-
лизации (использование международных регио-
нальных единиц) выявлено, что существующие
экономические и валютные объединения пока
ограничиваются использованием национальных
валют и региональных валютных единиц; в не-
которых ведется разработка проектов создания
региональных валют. Однако вероятность фор-
мирования конкурентов доллару и евро среди
региональных валют в ближайшем будущем не-
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велика. Формирующиеся региональные объеди-
нения - Североамериканский союз (Канада,
США, Мексика), АСЕАН+3 (Япония, Китай,
Южная Корея), страны Латинской Америки, стра-
ны Западной Африки, Персидского залива - вклю-
чают не только развитые, но и преимущественно
недостаточно взаимозависимые нестабильные
экономики14.

8) Тенденция и перспективы интернациона-
лизации национальных валют

Выявлена новая тенденция - международное
использование национальных валют, не входящих
в валютную корзину СДР. На мировом валютном
рынке в 2001-2010 гг. наметилось некоторое уве-
личение сделок с австралийским, новозеланд-
ским, канадским долларами, и валютами некото-
рых развивающихся стран. За этот период доля
четырех мировых валют в среднедневном оборо-
те мирового валютного рынка снизилась с 83,1
до 79,4%, а валют других развитых стран увели-
чилась до 9,6 %, валют развивающихся стран -
до 1,9 %15.

Интернационализации использования ряда
национальных валют связана с новым перерасп-
ределением сил между мировыми центрами. В
период 1980-2011 гг. доля США в мировом ВВП
снизилась с 21,3 % до 19,1 %; стран Западной
Европы - с 19,2 до 14,3 %, Японии - с 26,2 % до
5,6 %16. Значительно увеличилась доля быстро-
развивающихся стран, прежде всего неформаль-
ной группы БРИКС. Стремление стран защитить
национальные интересы и снизить риски, связан-
ные с нестабильностью доллара и евро, стиму-
лирует интернационализацию национальных ва-
лют. В этой связи прокомментируем процесс ин-
тернационализации китайского юаня.

Объективная основа интернационализации
юаня - усиление экономического потенциала эко-
номики Китая. В 2011 г. его доля в мировом ВВП
достигла 14,3 %. Накоплены значительные меж-
дународные резервы (2,3 трлн. долл.). Разрабо-
тана валютная стратегия КНР, направленная на
поэтапное расширение использования юаня в
международных расчетах по внешней торговле
(в том числе соглашение о взаимных расчетах в
национальных валютах с Россией), операциях на
мировом финансовом рынке (рынок офшорных
юаней в Гонконге, активизация международных
кредитных операций Банка развития Китая, ва-
лютные своп-соглашения Народного банка Ки-
тая с центральными банками 17 стран - торго-

вых партнеров и др). Вероятность использования
юаня наравне с ведущими мировыми валютами
будет зависеть от успешного развития его меж-
дународных функций во всех сферах использо-
вания мировых валют, введения его свободной
конвертируемости путем отмены валютных ог-
раничений по 23 статьям движения капитала пла-
тежного баланса.

9) Формирование многовалютного стандар-
та

Исходя из рассмотренных тенденций, в том
числе полицентризма, валютной регионализации
и интернационализации использования нацио-
нальных валют, целесообразно проводить рефор-
му мировой валютной системы по линии офици-
ального введения многовалютного стандарта. Во-
первых, многовалютный стандарт уже фактичес-
ки сформирован в виде корзины свободно исполь-
зуемых валют СДР. Это обусловлено усилением
тенденции перехода от валютного моноцентриз-
ма (господство фунта стерлингов в XIX в., дол-
лара в XX в.) к валютному полицентризму (ва-
лютная корзина СДР). Во-вторых, он наиболее
соответствует условиям глобализации, полицен-
тризма, регионализации мировой экономики.
В-третьих, реальна перспектива снижения роли
валют развитых стран и повышения роли быст-
роразвивающихся стран в мировой экономике и
их национальных валют в международных валют-
ных отношениях и мировой валютной системе в
связи с новым перераспределением сил между
экономическими и финансовыми центрами.

Приведенные выше аргументы обосновыва-
ют положение о формировании многовалютного
стандарта с использованием национальных и ре-
гиональных валют, а также международных ва-
лютных единиц. Кроме того, они свидетельству-
ют и в пользу рассмотрения вопроса о введении
наднациональной валюты. При этом необходимо
учитывать требования глобализирующейся миро-
вой экономики и опыта использования междуна-
родных валютных единиц - СДР и более успеш-
ного ЭКЮ.

Вышеприведенные тенденции и перспекти-
вы отмечают, в частности, высокую активность
развивающихся стран, особенно из числа нефор-
мальной группы стран БРИКС, по расширению
сферы международного использования нацио-
нальных валют. В этой связи полезно оценить
значение мирового опыта для совершенствования
процесса интернационализации использования
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российского рубля как одной из актуальных про-
блем валютной политики России.

На основе изучения мирового опыта и работ
Л.Н. Красавиной, В.Я. Пищика, М.В. Ершова17,
С.М. Борисова, М.Ю. Головнина и других авто-
ров полагаем целесообразным развитие интерна-
ционализации рубля по ряду направлений.

Исходя из мирового опыта необходимо тео-
ретическое обоснование цели и задач данного
процесса с учетом достижений отечественной на-
учной школы по проблеме мировых денег и ин-
тернационализации национальных валют.

Интернационализация использования рубля
должна происходить эволюционно на основе фор-
мирования экономического и валютного потенци-
ала страны. Основные направления этого процес-
са: повышение доли России в мировом ВВП и
мировой торговле на основе модернизации эконо-
мики; снижение инфляции, переход к реальной
конвертируемости рубля, совершенствование ва-
лютного регулирования и контроля и др.

Формирование Евразийского экономическо-
го союза приобретает важное значение для раз-
вития интернационализации использования руб-
ля в этом регионе. В 2010 г. доля расчетов в руб-
лях составила в Таможенном союзе 55 %, в
ЕврАзЭС 56 %, 2/3 расчетов в рублях приходит-
ся на торговлю России с Белоруссией, 1/3 - с Ка-
захстаном18. Без участия России расчеты других
стран по экспортно-импортным поставкам осу-
ществляются преимущественно в долларах, мень-
ше - в евро. Роль других национальных валют
стран ЕврАзЭС незначительна (около 1 %)19. По
оценкам экспертов, валюта основного торгового
партнера обладает преимуществом перед други-
ми при формировании официальных валютных
резервов (международное резервное средство) и
учитывается в структуре режима валютного кур-
са торговых партнеров как якорная валюта (вклю-

чая использование в качестве валюты привязки и
интервенций)20.

Целесообразно стимулировать торговлю России
в рублях, в первую очередь, со странами Таможен-
ного союза, на базе которого стало формироваться
Единое экономическое пространство и Евразийский
экономический союз (2012-2015 гг.). В числе этих
мер - предоставление рублевых кредитов государ-
ствам-импортерам российской продукции, создание
платежно-расчетной системы в национальных валю-
тах стран ЕврАзЭС21, формирование региональных
рынков ценных бумаг22, создание интегрированной
инфраструктуры финансового рынка.

Продуктивно использование опыта формиро-
вания Европейского экономического сообщества
и ЭВС для создания Евразийского экономичес-
кого союза23. В числе аргументов - поэтапность
развития - от зоны свободной торговли через Та-
моженный союз и единый внутренний рынок сна-
чала к экономическому, а затем и к валютному
союзу. Вместе с тем необходимо учитывать не-
достатки ЭВС, проявившиеся в условиях совре-
менного кризиса, в частности, отсутствие согла-
сованного экономического управления и эффек-
тивной системы регулирования и надзора на над-
национальном уровне в региональном масштабе,
что привело к несоблюдению Маастрихтских
критериев конвергенции и нарушению бюджет-
ной и долговой дисциплины в ряде стран.

Для повышения эффективности интернаци-
онализации использования рубля полезен опыт
Китая, достигшего наибольшего продвижения по
пути интернационализации использования наци-
ональной валюты24.

На основе изучения опыта интернационали-
зации китайского юаня можно классифицировать
критерии дифференцированного использования
рубля в приграничном, региональном или миро-
вом обороте (см. таблицу).

Критерии использования рубля в приграничном, региональном или мировом обороте
Критерий использования рубля Классификация сферы использования 

Институциональный/субъектный признак Юридические лица (банки, небанковские кредит-
ные организации и т.д.) и физические лица 

Географическое местонахождение торговых парт-
неров 

Приграничные зоны, торговые партнеры-соседи, 
ведущие зарубежные торговые партнеры, прочие 

Профиль хозяйственной деятельности националь-
ных предприятий 

Экспортоориентированные и прочие 

Масштаб хозяйственной деятельности националь-
ных предприятий 

Крупные, средние, малые предприятия 

Операции субъектов в зависимости от сферы ис-
пользования валюты 

Внешняя торговля, кредитные и финансовые 

Степень валютного регулирования  Резиденты/ нерезиденты 
 



224 Вопросы экономики и права. 2012. № 8

Мировой опыт свидетельствует о необходи-
мости формирования спроса и предложения на
рубль для повышения его привлекательности как
валюты международных сделок. Пока наблюда-
ется фрагментальное использование рубля в не-
которых сегментах финансового рынка: рынок
рублевых финансовых инструментов (еврообли-
гаций, фьючерсов в рублях), валютный рынок
(торговля парой юань/рубль на ММВБ и торгов-
ля рублем на валютном рынке Китая), возмож-
ность расчетов в рублях через европейские кли-
ринговые системы Euroclear/Clearstream.

Выявлено значение мирового опыта создания
институциональных механизмов насыщения
международного денежного оборота российской
валютой. В их числе - создание разветвленной
сети финансово-банковских учреждений за рубе-
жом, формирование МФЦ в Москве как одного
из институтов интернационализации использова-
ния рубля25.

Изучение мирового опыта подчеркивает не-
обходимость анализа соотношения выгод и по-
терь интернационализации использования рубля
и разработки мер по снижению рисков потерь.
Особо отметим необходимость совершенствова-
ния правовой основы управления рисками интер-
национализации национальных валют (риски
внешнеторговые, валютные, банковские и про-
центные, налоговые, финансовые)26 и валютного
регулирования как составной части валютной
политики России с использованием мирового
опыта27.

Таким образом, изучение мирового опыта
полезно для совершенствования политики интер-
национализации российского рубля.
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