
Ýêîíîìèêà

73

* Ïåðåï¸ëêèí Âÿ÷åñëàâ Àëåêñàíäðîâè÷, êàíäèäàò ýêîíîìè÷åñêèõ íàóê, äîöåíò; Õîäàêîâñêèé Äìèò-
ðèé Èãîðåâè÷, ìàãèñòðàíò. - Ñàìàðñêèé ãîñóäàðñòâåííûé ýêîíîìè÷åñêèé óíèâåðñèòåò. E-mail:
SOLOMON.555@yandex.ru.

ÓÄÊ 339.742

ÒÅÍÄÅÍÖÈÈ ÐÀÇÂÈÒÈß ÌÅÆÄÓÍÀÐÎÄÍÎÃÎ ÂÀËÞÒÍÎÃÎ ÐÛÍÊÀ

© 2013 Â.À. Ïåðåï¸ëêèí, Ä.È. Õîäàêîâñêèé*

Êëþ÷åâûå ñëîâà: ðîññèéñêèé âàëþòíûé ðûíîê, ìèðîâîé âàëþòíûé ðûíîê, ðàçâèòèå ìåæäóíà-
ðîäíîãî âàëþòíîãî ðûíêà, òåíäåíöèè è ïåðñïåêòèâû ìèðîâîãî âàëþòíîãî ðûíêà.

Íåñìîòðÿ íà ðîñò ïî ñòàòèñòèêå, òåíäåíöèè âàëþòíîãî ðûíêà èìåþò îòðèöàòåëüíûé îòòåíîê. Ñ
îäíîé ñòîðîíû, ïîâûøàåòñÿ îáúåì ðûíêà è åãî âîëàòèëüíîñòü, ñ äðóãîé - óñèëèâàåòñÿ êðèçèñ
âûñîêîðèñêîâàííûõ àêòèâîâ è ïåðåãèá âëîæåíèé â êîíñåðâàòèâíûå èíñòðóìåíòû. Âñå ýòî ïðè-
âîäèò ê äåñòàáèëèçàöèè, îñëîæíåíèþ ïðîãíîçèðîâàíèÿ è îòñóòñòâèþ ÷åòêèõ ïåðñïåêòèâ âàëþò-
íîãî ðûíêà. Âåäü ãîâîðÿ î ïåðñïåêòèâàõ âàëþòíîãî ðûíêà, ìû â ïåðâóþ î÷åðåäü âûäåëÿåì åãî
ëèäåðîâ è àóòñàéäåðîâ.

Ðîñò âàëþòíûõ îïåðàöèé â ìèðå ïðîõî-
äèò íà ôîíå ãëîáàëüíûõ èçìåíåíèé â ñîîò-
íîøåíèè òîðãîâûõ è ôèíàíñîâûõ ñäåëîê. Â
îáùåì îáúåìå áåçíàëè÷íûõ ïëàòåæåé äîëÿ
ïëàòåæåé ïî ñäåëêàì íà òîâàðíûõ ðûíêàõ
ïîñòîÿííî ñíèæàëàñü, à íà ôèíàíñîâûõ ðûí-
êàõ íåóêëîííî ðîñëà. Áîëüøàÿ ÷àñòü ïëàòå-
æåé ñòàëà ïðèõîäèòüñÿ íà âàëþòíûå ñäåëêè,
ðàçâèòèå êîòîðûõ îáóñëîâëèâàëîñü ïðîöåñ-
ñàìè ëèáåðàëèçàöèè íàöèîíàëüíûõ âàëþòíûõ
ðûíêîâ è èíòåðíàöèîíàëèçàöèè ìèðîâîãî
õîçÿéñòâà.

Â íà÷àëå 1990-õ ãã. áîëüøå ïîëîâèíû
ìåæäóíàðîäíûõ âàëþòíûõ ñäåëîê îñóùåñòâ-
ëÿëîñü íà òðåõ ìåæäóíàðîäíûõ âàëþòíûõ
ðûíêàõ: Ëîíäîíñêîì, Íüþ-Éîðêñêîì è Òîêèé-
ñêîì1. Íàèáîëåå êðóïíûì èç íèõ ÿâëÿåòñÿ
Ëîíäîíñêèé, çàíèìàþùèé ïåðâîå ìåñòî â
ìèðå ïî âàëþòíûì, äåïîçèòíûì è êðåäèòíûì
îïåðàöèÿì è èìåþùèé åæåäíåâíî âåëè÷èíó
îáúåìà ñäåëîê ñ âàëþòîé, áëèçêóþ ê 500 ìëðä
äîëë. Äîëÿ ìåæäóíàðîäíûõ ôèíàíñîâûõ îïå-
ðàöèé, ïðîõîäÿùèõ ÷åðåç Ëîíäîí, ñîñòàâëÿ-
åò 31% îò âñåãî ðûíêà, ÷òî ïðàêòè÷åñêè âäâîå
áîëüøå, ÷åì ó áëèæàéøåãî êîíêóðåíòà - Íüþ-
Éîðêà. Ëîíäîí ÿâëÿåòñÿ ëèäåðîì è ïî òàêî-
ìó ïîêàçàòåëþ, êàê ïðèñóòñòâèå èíîñòðàííûõ
áàíêîâ, íà âòîðîì ìåñòå - Òîêèî, íà òðåòüåì -
Íüþ-Éîðê. Íàêîíåö, Ëîíäîí ñàìûé áîëüøîé
íåòòî-ýêñïîðòåð ôèíàíñîâûõ óñëóã, âòîðîå
ìåñòî ó Ôðàíêôóðòà-íà-Ìàéíå, òðåòüå - ó
Íüþ-Éîðêà. Òîêèî çàìûêàåò ñïèñîê äåâÿòè
êðóïíåéøèõ ôèíàíñîâûõ öåíòðîâ.

Ñåãîäíÿ â ìèðå ïðîñëåæèâàåòñÿ òåíäåí-
öèÿ óâåëè÷åíèÿ âàëþòíûõ îïåðàöèé, ïðîâî-

äèìûõ ñ öåëüþ ñòðàõîâàíèÿ ðèñêîâ. Ãëîáàëü-
íûé ðîñò òàêèõ âàëþòíûõ îïåðàöèé ïðîèñõî-
äèò âìåñòå ñ èçìåíåíèÿìè â îáùåìèðîâîì
ñîîòíîøåíèè òîðãîâûõ è ôèíàíñîâûõ ñäå-
ëîê. Íà ôîíå ýòîãî íàáëþäàåòñÿ òàêæå òåí-
äåíöèÿ ê çíà÷èòåëüíîìó ïðåâûøåíèþ äîëè
àðáèòðàæíûõ îïåðàöèé íàä âàëþòíûìè, èìå-
þùèìè îòíîøåíèå ê êîììåð÷åñêèì ñäåëêàì2.

Íàèáîëåå òîðãóåìîé âàëþòíîé ïàðîé îñ-
òàåòñÿ åâðî-äîëëàð, íà êîòîðûé ïðèõîäèòñÿ
îêîëî 28% âñåãî äíåâíîãî îáîðîòà íà ðûí-
êå Forex, ò.å. â äåíü ïî äàííîé âàëþòíîé ïàðå
ïðîõîäÿò ñäåëêè, â ñóììå ïðåâûøàþùèå
1 òðëí äîëë. ÑØÀ. Âìåñòå ñ òåì, óäåëüíûé
âåñ äîëëàðà íà ìèðîâîì âàëþòíîì ðûíêå â
îáùåì îáúåìå òðàíçàêöèé ìåäëåííî, íî ñòà-
áèëüíî ñíèæàåòñÿ ãîä çà ãîäîì. Ïîäòâåðæ-
äàÿ ñòàòóñ ãëàâíîãî ìåæäóíàðîäíîãî ôèíàí-
ñîâîãî öåíòðà (êàê ìèíèìóì, â ÷àñòè âàëþò-
íûõ îïåðàöèé), ñòîëèöà Îáúåäèíåííîãî Êî-
ðîëåâñòâà óäåðæèâàåò çà ñîáîé 36,7% îá-
ùåãî îáúåìà òîðãîâ íà ðûíêå Forex, ÷òî ñî-
ñòàâëÿåò 1853,6 ìëðä äîëë. ÑØÀ, ïðîäîë-
æàÿ óêðåïëÿòü ñâîè ïîçèöèè â äàííîì ñåã-
ìåíòå ôèíàíñîâîãî ðûíêà ãîä çà ãîäîì. Ñëå-
äîì çà íåé èäóò ÑØÀ, äàëåå ßïîíèÿ è Ñèí-
ãàïóð.

Ýêñïåðòû îòìå÷àþò èçìåíåíèå â ñòðóêòó-
ðå ó÷àñòíèêîâ âàëþòíûõ òîðãîâ. Â íàñòîÿ-
ùåå âðåìÿ ñàìûìè àêòèâíûìè èãðîêàìè, âõî-
äÿùèìè íà ðûíîê Forex, ÿâëÿþòñÿ íå áàíêè,
à ïåíñèîííûå ôîíäû, ñòðàõîâûå êîìïàíèè,
õåäæ-ôîíäû, èíâåñòèöèîííûå êîìïàíèè è
äðóãèå íåáàíêîâñêèå ôèíàíñîâûå îðãàíèçà-
öèè, ÷èñëî êîòîðûõ óñòîé÷èâî ðàñòåò.



74

Âåñòíèê Ñàìàðñêîãî ãîñóäàðñòâåííîãî ýêîíîìè÷åñêîãî óíèâåðñèòåòà. 2013. ¹  4 (102)

Ýêîíîìè÷åñêèå è ôèíàíñîâûå ïîòðÿñåíèÿ
ïîñëåäíèõ ëåò ïîñòàâèëè â ïîâåñòêó äíÿ çàäà-
÷ó èçìåíåíèÿ ñóùåñòâóþùåé ìèðîâîé âàëþò-
íî-ôèíàíñîâîé àðõèòåêòóðû. Íà ñàììèòå ëè-
äåðîâ ñòðàí ÁÐÈÊÑ â ìàðòå 2012 ã. âî ìíîãèõ
âûñòóïëåíèÿõ âûðàæàëàñü ìûñëü î òîì, ÷òî
ñîâðåìåííàÿ ôèíàíñîâàÿ ñèñòåìà ðàáîòàåò
íåäîñòàòî÷íî ýôôåêòèâíî. Â ñëîæèâøåìñÿ ñå-
ãîäíÿ ìíîãîïîëÿðíîì ìèðå äîìèíèðîâàíèå
äîëëàðà è åâðî â ìåæäóíàðîäíûõ ôèíàíñî-
âûõ ïîòîêàõ óæå íå ñîîòâåòñòâóåò ïîòðåáíîñ-
òÿì ðàçâèòèÿ ãëîáàëüíîé ýêîíîìèêè. Èìåííî
ïîýòîìó ãîñóäàðñòâà ñ ðàñòóùèì èíäóñòðèàëü-
íûì è ôèíàíñîâûì ïîòåíöèàëîì (ïðåæäå âñå-
ãî ýòî Ðîññèÿ, Áðàçèëèÿ, Èíäèÿ è Êèòàé) âñå
àêòèâíåå ñòàâÿò âîïðîñ î âîçìîæíîì óñèëå-
íèè ðîëè ñâîèõ íàöèîíàëüíûõ âàëþò â ìèðî-
âîé âàëþòíî-ôèíàíñîâîé ñèñòåìå.

Ýêîíîìè÷åñêèé êðèçèñ 2008-2009 ãã. èìåë
îïðåäåëåííûå ïîëîæèòåëüíûå ðåçóëüòàòû äëÿ
ãîñóäàðñòâ ñ ðàçâèâàþùèìèñÿ ðûíêàìè è
ìàñøòàáíûì èíäóñòðèàëüíûì è ôèíàíñîâûì
ïîòåíöèàëîì. Ïîñëå âûõîäà èç êðèçèñà ýòè
ãîñóäàðñòâà îáðåëè ãîðàçäî áîëüøèé âåñ â
ìåæäóíàðîäíûõ ýêîíîìè÷åñêèõ îðãàíèçàöè-
ÿõ. Ðîññèÿ, Áðàçèëèÿ, Èíäèÿ, Êèòàé, Þæíàÿ
Àôðèêà â êîíå÷íîì ñ÷åòå ìîãóò ïîëó÷èòü
áîëüøå âîçìîæíîñòåé äîáèâàòüñÿ èçìåíåíèÿ
ñèñòåìû ïðèíÿòèÿ ðåøåíèé â ìèðîâîé ýêî-
íîìè÷åñêîé ïîëèòèêå â ñâîèõ èíòåðåñàõ3.

Äëÿ ýòîãî ñóùåñòâóåò ïî ìåíüøåé ìåðå
äâå ïðè÷èíû. Âî-ïåðâûõ, ôèíàíñîâûé êðè-
çèñ çàìåòíî îñëàáèë ýêîíîìè÷åñêèé ïîòåí-
öèàë Çàïàäíîé Åâðîïû. Ó Åâðîñîþçà â íà-
ñòîÿùåå âðåìÿ îïðåäåëåííî íå õâàòàåò âîç-
ìîæíîñòåé è ðåñóðñîâ íà ïîääåðæàíèå ñëî-
æèâøåãîñÿ ýêîíîìè÷åñêîãî ìèðîïîðÿäêà â
ïðåæíåì âèäå.

Âî-âòîðûõ, óæå ñåãîäíÿ ìû âèäèì, ÷òî
âëèÿíèå ðàçâèâàþùèõñÿ ðûíêîâ óñèëèâàåò-
ñÿ. Ìíîãèå ïðîèçâîäñòâåííûå è ôèíàíñîâûå
êîðïîðàöèè Çàïàäà ïîñòåïåííî ïåðåõîäÿò âî
âëàäåíèå êèòàéñêèõ è àðàáñêèõ áèçíåñ-ñòðóê-
òóð. À òåêóùèé ðàóíä ïåðåãîâîðîâ â ðàìêàõ
Âñåìèðíîé òîðãîâîé îðãàíèçàöèè äåìîíñò-
ðèðóåò, ÷òî ðàäè ñîòðóäíè÷åñòâà ñ ðàçâèâà-
þùèìèñÿ ñòðàíàìè êðóïíûå èíäóñòðèàëüíûå
ãîñóäàðñòâà ãîòîâû ïîçâîëèòü èì ó÷àñòâîâàòü
â îïðåäåëåíèè ïðàâèë ôóíêöèîíèðîâàíèÿ
ãëîáàëüíîé ýêîíîìèêè.

Â ÀÑÅÀÍ óæå äàâíî ñóùåñòâóþò ïëàíû
ââåñòè êîëëåêòèâíóþ ðàñ÷åòíóþ åäèíèöó íà

îñíîâå ñèíãàïóðñêîãî äîëëàðà. Ïÿòü ñòðàí
ãðóïïèðîâêè - Èíäîíåçèÿ, Ìàëàéçèÿ, Ôèëèï-
ïèíû, Ñèíãàïóð è Òàèëàíä - ñòàëè èíèöèàòî-
ðàìè 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 1990-
õ ãã. Íàçíà÷åíèå ýòîãî ñîãëàøåíèÿ - ñãëàæè-
âàòü êîëåáàíèÿ âàëþòíûõ êóðñîâ â ðàìêàõ
èíòåãðàöèîííîé ãðóïïèðîâêè. Óæå ðåàëèçó-
þòñÿ ïðàêòè÷åñêèå ïðåäëîæåíèÿ ïî ðàñïðîñ-
òðàíåíèþ ìåõàíèçìà ñâîïîâ íà âñå ãîñóäàð-
ñòâà ÀÑÅÀÍ è î ïîäêëþ÷åíèè ê ñîãëàøåíèþ
Êèòàÿ, ßïîíèè è Þæíîé Êîðåè.

Âìåñòå ñ òåì, ïðåäñòàâëÿåòñÿ, ÷òî, ïî
êðàéíåé ìåðå â áëèæàéøåå äåñÿòèëåòèå, íè
â îäíîì ðåãèîíå íå áóäåò ñîçäàíà ñèëüíàÿ
åäèíàÿ âàëþòà, ñïîñîáíàÿ êîíêóðèðîâàòü ñ
äîëëàðîì è åâðî. Ðå÷ü èäåò î òàêèõ ðåãèî-
íàëüíûõ âàëþòàõ, êîòîðûå ââîäèëèñü áû âìå-
ñòî íàöèîíàëüíûõ âàëþò è ïîëíîñòüþ âûïîë-
íÿëè áû èõ ôóíêöèè âî âíóòðåííåì è âíåø-
íåì òîâàðîîáîðîòå. Åäèíóþ âàëþòó íåëüçÿ
ñîçäàòü âîëåâûì ðåøåíèåì, îíà äîëæíà áà-
çèðîâàòüñÿ íà äëèòåëüíîì ïåðèîäå ýêîíîìè-
÷åñêîé èíòåãðàöèè è îáùåé ýêîíîìè÷åñêîé
ïîëèòèêå, êàê ýòî ïðîèñõîäèëî â ñòðàíàõ Åâ-
ðîñîþçà â 1990-å ãã. À äëÿ ýòîãî ðåãèîíàëü-
íûì âàëþòíûì ãðóïïèðîâêàì ñíà÷àëà òðåáó-
åòñÿ ïðîéòè òàêèå ñòàäèè èíòåãðàöèè, êàê çîíà
ñâîáîäíîé òîðãîâëè, òàìîæåííûé ñîþç è
åäèíûé âíóòðåííèé ðûíîê, âêëþ÷àþùèé ñâî-
áîäíóþ ìèãðàöèþ òîâàðîâ, óñëóã, êàïèòàëîâ
è ðàáî÷åé ñèëû. Íà ñåãîäíÿøíèé äåíü íè
îäíà ðåãèîíàëüíàÿ èíòåãðàöèîííàÿ ãðóïïè-
ðîâêà, êðîìå ÅÑ, íå ïðîäâèíóëàñü äàëüøå
çîíû ñâîáîäíîé òîðãîâëè. Òàêæå, ÷òîáû ïðî-
âîäèòü îáùóþ ýêîíîìè÷åñêóþ ïîëèòèêó, ó÷à-
ñòíèêè îáúåäèíåíèÿ äîëæíû èìåòü áëèçêèå
ïîêàçàòåëè ýêîíîìè÷åñêîé äèíàìèêè è “êà-
÷åñòâà æèçíè”, ÷åãî ñåãîäíÿ íåò äàæå â
ÍÀÔÒÀ (Ñåâåðîàìåðèêàíñêîì ñîãëàøåíèè î
ñâîáîäíîé òîðãîâëå) è â ÀÑÅÀÍ4.

Ðåãèîíàëüíûå âàëþòû, åñëè îíè áóäóò
ñîçäàíû â ðàìêàõ ØÎÑ, ÀÑÅÀÍ èëè â Ëà-
òèíñêîé Àìåðèêå, áóäóò èìåòü îãðàíè÷åííóþ
ñôåðó îáðàùåíèÿ, îáñëóæèâàíèå îáîðîòà
âíóòðè ñòðàíû îñòàíåòñÿ çà íàöèîíàëüíûìè
âàëþòàìè. Ïîýòîìó áóäóùèå ðåãèîíàëüíûå
âàëþòû íå ñîñòàâÿò êîíêóðåíöèè äîëëàðó èëè
åâðî íà ãëîáàëüíîì óðîâíå. Õîòÿ âíóòðè âà-
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ëþòíîé ãðóïïèðîâêè áóäóò ñïîñîáñòâîâàòü
âûòåñíåíèþ èíîñòðàííûõ âàëþò.

Íà ëîíäîíñêîì ñàììèòå 20 âåäóùèõ èí-
äóñòðèàëüíûõ ñòðàí â àïðåëå 2009 ã. Ðîññèÿ
ïðåäëîæèëà ïîðó÷èòü Ìåæäóíàðîäíîìó âà-
ëþòíîìó ôîíäó èçó÷èòü âîçìîæíîñòü ñîçäà-
íèÿ íàäíàöèîíàëüíîé ðåçåðâíîé âàëþòû, à
òàêæå â îáÿçàòåëüíîì ïîðÿäêå äèâåðñèôè-
öèðîâàòü âàëþòíóþ ñòðóêòóðó ðåçåðâîâ è îïå-
ðàöèé öåíòðàëüíûõ áàíêîâ è ìåæäóíàðîäíûõ
ôèíàíñîâûõ îðãàíèçàöèé. Ïðè ýòîì ïðåäïî-
ëàãàëîñü, ÷òî òàêîé óíèâåðñàëüíîé íàäíàöè-
îíàëüíîé âàëþòîé ñòàíóò ñïåöèàëüíûå ïðàâà
çàèìñòâîâàíèÿ (ÑÄÐ). Áîëåå ÷åì 30-ëåòíèé
îïûò èñïîëüçîâàíèÿ äàííîé ìåæäóíàðîäíîé
ñ÷åòíîé åäèíèöû äîêàçûâàåò, ÷òî âðÿä ëè
êðèçèñ 2008-2009 ãã. äàñò ìîùíûé èìïóëüñ
èñïîëüçîâàíèþ ÑÄÐ â êà÷åñòâå íàäíàöèî-
íàëüíîé ðåçåðâíîé âàëþòû.

Ýêîíîìè÷åñêèé êðèçèñ ñäåëàë àêòóàëü-
íûì âîïðîñ î ìåñòå ðîññèéñêîãî ðóáëÿ â ñî-
âðåìåííîé ìèðîâîé âàëþòíî-ôèíàíñîâîé
ñèñòåìå. Íî ñòîèò îòìåòèòü íåìàëîâàæíûé
íþàíñ: îïðåäåëÿþùåå âëèÿíèå öåíîâîé êîíú-
þíêòóðû íà ìèðîâûõ ñûðüåâûõ è òîâàðíûõ
ðûíêàõ íà âàëþòíûé êóðñ.

Äâèæåíèå öåí íà ñûðüåâûå ðåñóðñû è
ýíåðãîíîñèòåëè ñêà÷êîîáðàçíî è ÷àñòî îï-
ðåäåëÿåòñÿ äàæå íå ñîñòîÿíèåì ìèðîâîé ýêî-
íîìèêè, à ñïåêóëÿòèâíûìè òåíäåíöèÿìè íà
ìèðîâûõ ðûíêàõ. Îïàñíîñòü òàêîé çàâèñèìî-
ñòè ïîíèìàëàñü â ïîñëåäíèå ãîäû âñåìè, íî
ñåðüåçíûõ ïðàêòè÷åñêèõ øàãîâ äëÿ åå ïðå-
äîòâðàùåíèÿ ïðåäïðèíèìàëîñü ìàëî. Ïîñëå-
äíèé êðèçèñ ìèðîâîé ýêîíîìèêè è åãî âëèÿ-
íèå íà ýêîíîìè÷åñêóþ ñèòóàöèþ â Ðîññèè -
ñâèäåòåëüñòâî ýòîãî.

Äîõîäû îò ýêñïîðòà ïðèðîäíûõ ðåñóðñîâ
ðàñïðåäåëÿþòñÿ êðàéíå íåðàâíîìåðíî. Ñóùå-
ñòâóþùèå îáùåñòâåííûå èíñòèòóòû îïðåäå-
ëÿþò ëåãàëüíûå è íåëåãàëüíûå ñïîñîáû ðàñ-
ïðåäåëåíèÿ è ïåðåðàñïðåäåëåíèÿ îáùåñòâåí-
íîãî äîõîäà â ïîëüçó ñîáñòâåííèêîâ êðóïíî-
ãî êàïèòàëà, ïîääåðæàíèå, ñîõðàíåíèå è óñè-
ëåíèå ÷ðåçìåðíîãî èìóùåñòâåííîãî íåðàâåí-
ñòâà, êîíñåðâàöèþ è äàæå óõóäøåíèå ïîëî-
æåíèÿ íàñåëåíèÿ ñ íèçêèìè äîõîäàìè.

Íåîáõîäèìà ïåðåîðèåíòàöèÿ ðåàëèçàöèè
ýêîíîìè÷åñêèõ è èíñòèòóöèîíàëüíûõ èíòåðå-
ñîâ â Ðîññèè ñ ýêñïëóàòàöèè ïðèðîäíûõ áî-
ãàòñòâ íà ïîâûøåíèå ýôôåêòèâíîñòè äðóãèõ
ôàêòîðîâ ïðîèçâîäñòâà. Ýòî ñîîòâåòñòâóåò

îáùèì ïåðñïåêòèâíûì ýêîíîìè÷åñêèì èíòå-
ðåñàì, â òîì ÷èñëå è òîïëèâíî-ýíåðãåòè÷åñ-
êîãî êîìïëåêñà, òàê êàê â ïðîòèâíîì ñëó÷àå
ïî÷òè íåèçáåæíû ïîòåðè äîõîäîâ è âûñîêèå
òðàíñàêöèîííûå èçäåðæêè, ñâÿçàííûå ñ ïîä-
äåðæàíèåì íåýôôåêòèâíûõ äëÿ âñåãî îáùå-
ñòâà èíñòèòóòîâ. Íàäî îòìåòèòü, ÷òî êàêèõ-
ëèáî ðåàëüíûõ ñäâèãîâ â ðåøåíèè ïðîáëå-
ìû, âî âñÿêîì ñëó÷àå äî êðèçèñíîé ñèòóàöèè
2008 ã., íå íàáëþäàëîñü5.

Ñëåäóåò íå óïóñêàòü èç âèäó ñôåðó âëèÿ-
íèÿ ãîñóäàðñòâåííîãî ðåãóëèðîâàíèÿ íà îò-
ðàñëè ïðîìûøëåííîñòè, â òîì ÷èñëå îãðàíè-
÷åíèÿ ëèáî ïðîòåêöèîíèñòñêóþ ïîëèòèêó ïî
îòíîøåíèþ ê îòðàñëè, ïðèìåíÿþùåé ðûíî÷-
íóþ âëàñòü. Òàê, îáùåñòâåííûå èíòåðåñû
ìîãóò ïðîäèêòîâàòü íåîáõîäèìîñòü ðàçðåøå-
íèÿ ìîíîïîëèñòè÷åñêîé êîìïàíèè ïðîâîäèòü
äèñêðèìèíèðóþùóþ öåíîâóþ ïîëèòèêó. Â
óñëîâèÿõ öåíîâîé äèñêðèìèíàöèè ïðåäïîëà-
ãàåòñÿ, ÷òî ïðîäàâåö òîâàðà ïðè íàëè÷èè ãðóï-
ïû ïîêóïàòåëåé ìîæåò îáðàùàòüñÿ ñ íèìè
ðàçëè÷íûì îáðàçîì, à ìîæåò äàæå ëèøàòü
íåêîòîðûõ èç íèõ ïðàâà äîñòóïà ê ïðîäóê-
öèè. Â ñëó÷àÿõ ñ íåôòÿíûìè ïðåäïðèÿòèÿìè
öåíîâóþ äèñêðèìèíàöèþ îáåñïå÷èâàåò öåíò-
ðàëèçàöèÿ âëàñòè â ñôåðå òðàíñïîðòíûõ ïî-
òîêîâ - ìàãèñòðàëüíûìè íåôòåïðîâîäàìè6.

×òî ìåøàåò Ðîññèè ïðåäëîæèòü ñâîþ íà-
öèîíàëüíóþ âàëþòó â êà÷åñòâå ðåçåðâíîé?
Ïîñòåïåííîå ïðîäâèæåíèå ðóáëÿ â ÷èñëî ðå-
çåðâíûõ âàëþò ñïîñîáñòâîâàëî áû íå òîëüêî
ïîâûøåíèþ èíâåñòèöèîííîé ïðèâëåêàòåëüíî-
ñòè è ìåæäóíàðîäíîãî ïðåñòèæà íàøåé ñòðà-
íû. Îíî ìîãëî áû ñïîñîáñòâîâàòü è ïðèòîêó
ñåðüåçíûõ äåíåæíûõ ïîñòóïëåíèé, è ðîñòó
ýêîíîìè÷åñêîãî âëèÿíèÿ Ðîññèè.

Î÷åâèäíî, ÷òî âûäâèæåíèå ëþáîé âàëþ-
òû â ÷èñëî ðåçåðâíûõ ïðåäñòàâëÿåò ñîáîé
î÷åíü ñëîæíûé è äëèòåëüíûé ïðîöåññ, òðå-
áóþùèé ñåðüåçíûõ óñèëèé è çàòðàò ñî ñòî-
ðîíû ïðîäâèãàþùåé åå ñòðàíû. Ñîåäèíåí-
íûå Øòàòû, íàïðèìåð, ñåðüåçíî çàíèìàëèñü
ýòèì â òå÷åíèå âñåé ïåðâîé ïîëîâèíû ÕÕ â.
Ãëàâíàÿ ñëîæíîñòü ñîñòîèò â òîì, ÷òî ìèðî-
âàÿ ðåçåðâíàÿ âàëþòà äîëæíà çàâîåâàòü äî-
âåðèå ñî ñòîðîíû ìåæäóíàðîäíîãî ýêîíîìè-
÷åñêîãî ñîîáùåñòâà, â ÷àñòíîñòè ìåæäóíà-
ðîäíûõ ôèíàíñîâûõ îðãàíèçàöèé.

Ôèíàíñîâûé äèðåêòîð ÅÁÐÐ Ìàíôðåä
Ñõåïåðñ çàÿâèë, ÷òî ðîññèéñêèé ðóáëü ÿâëÿ-
åòñÿ èäåàëüíûì êàíäèäàòîì íà ðîëü ðåãèî-
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íàëüíîé ðåçåðâíîé âàëþòû íà ïðîñòðàíñòâå
ÑÍÃ, ÷òî îáóñëîâëåíî ñèëüíûì âëèÿíèåì
Ðîññèè â ïîëèòèêå, êóëüòóðå è ýêîíîìèêå
ñîñåäíèõ ñòðàí. Â êà÷åñòâå ñïîñîáà èñïîëü-
çîâàíèÿ ðóáëÿ ñîñåäÿìè íà ñåãîäíÿøíèé äåíü
îí óêàçûâàåò âûõîä ñòðàí ÑÍÃ íà ðûíîê çà-
èìñòâîâàíèé Ðîññèè. Òàê, Áåëàðóñü óæå ðàç-
ìåñòèëà îáëèãàöèè, íîìèíèðîâàííûå â ðîñ-
ñèéñêèõ ðóáëÿõ íà ñâîèõ áèðæàõ. Âûïóñê
îáëèãàöèé â ðóáëÿõ, ìîæíî æäàòü îò Àðìå-
íèè è Òàäæèêèñòàíà. Ïî ìíåíèþ Ì. Ñõåïåð-
ñà, êà÷åñòâî çàåìùèêîâ â ðåãèîíå ÑÍÃ ñìî-
ãóò îöåíèòü èìåííî â ÐÔ. Ïîäíÿòàÿ ôèíàí-
ñîâûì äèðåêòîðîì ÅÁÐÐ òåìà ñâèäåòåëüñòâóåò
î âîçìîæíîñòè ïðèäàíèÿ íîâîé ðîëè ðóáëþ
êàê íà ïîñòñîâåòñêîì ïðîñòðàíñòâå, òàê è âî
âñåì ìèðå.

Â ñëîæèâøåéñÿ ñëîæíîé ýêîíîìè÷åñêîé
ñèòóàöèè â ðÿäå ïðîìûøëåííî ðàçâèòûõ ñòðàí
âîïðîñ ðåçåðâíîé âàëþòû ñòîèò î÷åíü îñò-
ðî. Òàê, â ßïîíèè íà ôîíå îãðîìíûõ ïðî-
áëåì ñ áþäæåòîì î÷åíü ñëàáà ýêîíîìèêà,
âëàñòè íèêàê íå ìîãóò ïîáîðîòü äåôëÿöèþ, â
ÅÑ ïëàíîìåðíî ðàçâèâàåòñÿ êðèçèñ ãîñäîë-
ãà, à â ÑØÀ îãðîìíûé áþäæåòíûé äåôèöèò
ïûòàþòñÿ êîìïåíñèðîâàòü ðàáîòîé ïå÷àòíîãî
ñòàíêà. Ýòî çàñòàâëÿåò èíâåñòîðîâ èñêàòü àëü-
òåðíàòèâó ñóùåñòâóþùèì ðåçåðâíûì âàëþ-
òàì, îáðàùàÿ âíèìàíèå, â ÷àñòíîñòè, íà êè-
òàéñêèé þàíü. Îäíàêî â íîÿáðå ïðîøëîãî
ãîäà ÌÂÔ îòêàçàë åìó â ýòîì ñòàòóñå, îòìå-
òèâ, ÷òî þàíü “â íàñòîÿùåå âðåìÿ íå ñîîò-
âåòñòâóåò êðèòåðèÿì, íåîáõîäèìûì, ÷òîáû
áûòü ñâîáîäíî îáðàùàþùåéñÿ âàëþòîé”,
èìåÿ â âèäó åãî “ïðèâÿçêó” ê êóðñó äîëëàðà.

Ñèòóàöèÿ ñ ðóáëåì â ýòîì îòíîøåíèè çíà-
÷èòåëüíî ïðîùå: âëàñòè ðåãóëÿðíî ñîîáùà-
þò î íàìåðåíèè ñäåëàòü åãî ðåçåðâíîé âà-
ëþòîé, äëÿ ÷åãî äàæå îòìåíèëè ôèêñèðîâàí-
íûé âàëþòíûé êîðèäîð. Ìèðó íåîáõîäèìà
áîëåå áåçîïàñíàÿ ôèíàíñîâàÿ ñèñòåìà, â êî-
òîðîé íåò äîìèíèðóþùåé âàëþòû. Êàê îíà
áóäåò âûãëÿäåòü, ðåøàò áóäóùèå ïîêîëåíèÿ,
íî ïðîáëåìà â íåäîñòàòî÷íîé ñòåïåíè îòâåò-
ñòâåííîãî ïðîâåäåíèÿ äåíåæíîé ïîëèòèêè
ñòðàíàìè - ýìèòåíòàìè íûíå äåéñòâóþùèõ
ìèðîâûõ âàëþò ñóùåñòâóåò.

Ðóáëü â ñîñòîÿíèè ñòàòü ðåçåðâíîé âà-
ëþòîé, òåì áîëåå ÷òî íà ýòî ó ðóêîâîäñòâà
ñòðàíû åñòü ïîëèòè÷åñêàÿ âîëÿ. Â ðàìêàõ ñòðà-
òåãèè îáðàçîâàíèÿ ó íàñ â ñòðàíå ìèðîâîãî
ôèíàíñîâîãî öåíòðà â Ìîñêâå ýòî áóäåò îä-

íèì èç îñíîâíûõ øàãîâ ìîíåòàðíûõ âëàñòåé.
Âìåñòå ñ òåì, ñòàíîâëåíèå ðóáëÿ êàê ðåçåðâ-
íîé âàëþòû - äåëî äîñòàòî÷íî îòäàëåííîé
ïåðñïåêòèâû, ÷òîáû ðóáëü ñòàë ðåçåðâíîé
âàëþòîé, â òîì ÷èñëå, áóäåò íåîáõîäèìî èç-
ìåíèòü ðÿä òåõíè÷åñêèõ ìîìåíòîâ. Òàê, íà âñåé
òåððèòîðèè Ðîññèè ïðåêðàòèòñÿ èñïîëüçîâà-
íèå èíîñòðàííûõ äåíåã, è ðóáëü áóäåò åäèí-
ñòâåííûì ïëàòåæíûì ñðåäñòâîì. Âñå âíåø-
íåýêîíîìè÷åñêèå ñäåëêè, ïðîõîäÿùèå ÷åðåç
ðîññèéñêèå áàíêè, áóäóò ïðîõîäèòü òîëüêî
íà ðóáëåâûõ ñ÷åòàõ. Ðîññèéñêèé ðóáëü êàê
ðåçåðâíàÿ âàëþòà áóäåò íàêàïëèâàòüñÿ â èí-
âàëþòíûõ çàïàñàõ ó÷àñòíèêîâ ðûíêà, ðàçìå-
ùàÿñü â íàèáîëåå äîõîäíûõ è íàäåæíûõ ðîñ-
ñèéñêèõ öåííûõ áóìàãàõ. Çâó÷èò êðàñèâî, íî
ñëèøêîì ôàíòàñòè÷íî äëÿ ñåãîäíÿøíåé ñè-
òóàöèè.

Ðåçåðâíàÿ âàëþòà - ýòî íå ïðîñòî ñòàòóñ.
Çàõîòåëè - ñäåëàëè, ïîêóïàéòå ðóáëü. Ýòî
êàðäèíàëüíûå èçìåíåíèÿ â ýêîíîìèêå, ýòî
ñòàáèëüíîñòü ôèíàíñîâîé è âàëþòíîé ñèñ-
òåì, îòñóòñòâèå ïîëèòè÷åñêèõ è ýêîíîìè÷åñ-
êèõ ðèñêîâ. Ïî ñóòè, Ðîññèÿ ïî ñâîåìó ýêî-
íîìè÷åñêîìó ïîëîæåíèþ äîëæíà ñðàâíÿòüñÿ
ñ ðàçâèòûìè ñòðàíàìè. Îäíîé ëèøü ïîëèòè-
÷åñêîé âîëè äëÿ ýòîãî íåäîñòàòî÷íî. Ó íàñ â
ñòðàíå ïîëèòè÷åñêàÿ âîëÿ çíà÷èò î÷åíü ìíî-
ãî, ïîýòîìó óñëîâèÿ äëÿ ðóáëÿ áóäóò ñîçäà-
âàòüñÿ. Íî ÷àñòíîå íèêîãäà íå çàìåíèò îá-
ùåå. Áåç ïîëíîãî èçìåíåíèÿ ñèòóàöèè â ñòðà-
íå - çà ÷åì ïðèñòàëüíî ñëåäÿò êàê ìèðîâûå
ôèíàíñîâûå èíñòèòóòû, òàê è ðÿäîâûå èãðî-
êè ðûíêîâ - ìû òàê è áóäåì çàÿâëÿòü î íàìå-
ðåíèÿõ. Âîïðîñ íå áëèæàéøåãî äåñÿòèëåòèÿ.
Êàê çàìåòèë Äìèòðèé Êðóãëîâ, àíàëèòèê
Liostone Investment Servises LTD, ðåçåðâíîé
âàëþòà ñòàíîâèòñÿ ïîòîìó, ÷òî îíà óñòîé÷è-
âà, à òàêæå ïîòîìó, ÷òî ñòðàíàì - òîðãîâûì
ïàðòíåðàì ÷àñòî ïðèõîäèòñÿ îñóùåñòâëÿòü
ïëàòåæè â ýòîé âàëþòå. “È åñëè ñî âòîðûì
ïðîáëåì ìåíüøå - ìíîãèì èìïîðòåðàì äåé-
ñòâèòåëüíî ïðîùå ïðîâîäèòü ïëàòåæè íàïðÿ-
ìóþ â ðóáëÿõ, òî ñ óñòîé÷èâîñòüþ ó íàñ ïðî-
áëåìû ñîõðàíÿþòñÿ. Áîëüøàÿ ÷àñòü ýòîé óñ-
òîé÷èâîñòè áàçèðóåòñÿ íà ïîääåðæêå ðóáëÿ
Áàíêîì Ðîññèè. Âñïîìíèòü õîòÿ áû ìîìåíò,
êîãäà áûë îòìåíåí ôèêñèðîâàííûé âàëþò-
íûé êîðèäîð - êàêàÿ ñèëüíàÿ âîëàòèëüíîñòü
áûëà íà ðûíêå. Äà è ñåé÷àñ íà êóðñå ðóáëÿ
ñêàçûâàþòñÿ ñïåêóëÿòèâíûå ôàêòîðû: îí ðà-
ñòåò èç-çà íåôòè, êîãäà îíà ïîéäåò âíèç, íà-
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âåðíÿêà ïîäåøåâååò. È ïîêà ðóáëþ íå áóäåò
ñîçäàí èìèäæ óñòîé÷èâîé âàëþòû, ðåçåðâ-
íîé îí íå ñòàíåò”, - ãîâîðèò ýêñïåðò. Ðóáëü
ìîæåò ñòàòü ðåçåðâíîé âàëþòîé â ñòðàíàõ
ÑÍÃ. Ïîçäíåå ïåðåéòè íà èñïîëüçîâàíèå ðóá-
ëÿ äëÿ ðàñ÷åòîâ ìîãóò â Ïðèáàëòèêå è Âîñ-
òî÷íîé Åâðîïå, çàòåì â ñòðàíàõ ÁÐÈÊ. Íî ïîêà
íå ðåøåíû âñå ñòðóêòóðíûå è ýêîíîìè÷åñêèå
ïðîáëåìû â Ðîññèè, ñàìûì âåðîÿòíûì ðàç-
âèòèåì ñîáûòèé áóäåò âñåãî ëèøü èñïîëüçî-
âàíèå ðóáëÿ äëÿ âçàèìíûõ ðàñ÷åòîâ, ïîêó-
ïàòü åãî áóäóò ðîâíî â íåîáõîäèìîì äëÿ ñäå-
ëîê îáúåìå. Çàïàñû æå ðîññèéñêîé âàëþòû
äåëàòü ñòàíóò âðÿä ëè.

Ìîæíî îòìåòèòü, ÷òî âûäâèæåíèå ðîñ-
ñèéñêîãî ðóáëÿ íà ðîëü îäíîé èç ìèðîâûõ
ðåçåðâíûõ âàëþò ïîçâîëèëî áû Ðîññèè, îñó-
ùåñòâëÿÿ íåçàâèñèìóþ ýêîíîìè÷åñêóþ ïîëè-
òèêó, ÷àñòè÷íî ïåðåêëàäûâàòü íà äðóãèå ñòðà-
íû áðåìÿ èñïðàâëåíèÿ ñâîèõ ýêîíîìè÷åñêèõ
îøèáîê. Ðåçåðâèðîâàíèå ðóáëåâûõ àêòèâîâ
îòêðûâàåò íàøåé ñòðàíå õîðîøèé äîñòóï ê
âíåøíåìó ôèíàíñèðîâàíèþ çà ñ÷åò ýìèññèè
äîëãîâûõ öåííûõ áóìàã. Âûäâèæåíèå ðóáëÿ
íà ðîëü ðåçåðâíîé âàëþòû ñóùåñòâåííî îá-
ëåã÷èëî áû ïðîöåññ ðàçâèòèÿ â Ðîññèè ìè-
ðîâûõ ôèíàíñîâûõ öåíòðîâ è ïîçâîëèëî áû
ãîñóäàðñòâó ïîëó÷àòü ñåðüåçíûå äîõîäû îò
ðàáîòû ýòèõ öåíòðîâ. Íàêîíåö, ðîññèéñêèé
ðóáëü ñòàë áû ïîëíîñòüþ êîíâåðòèðóåìîé

ìèðîâîé âàëþòîé, à ýòî ìèíèìèçèðîâàëî áû
êóðñîâûå ðèñêè ðîññèéñêèõ êîìïàíèé è
óìåíüøèëî áû èõ òðàíçàêöèîííûå ðàñõîäû
íà êîíâåðòèðîâàíèå âàëþò7.

1 Ñì.: http://www.xserver.ru/user/mvals/
7.shtml.

2 Ñì.: http://www.htotal.ru/forex-news/
poleznaja-informacija/sovremennye-tendencii-razvitija-
mirovogo-valjutnogo-rynka.

3 Ñì.: http://www.perspektivy.info/osobaya
_tema/finansovyiy_krizis_i_perspektivy_rossii/
rubl_kak_rezervnaja_valuta_2008-09-24.htm.

4 Òàì æå.
5 Ìèõàéëîâ À.Ì. Ðåàëèçàöèÿ ýêîíîìè÷åñêèõ
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6 Âèøíåâåð Â.ß. Íåêîòîðûå âîïðîñû ñòðóê-
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