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Аннотация. В статье рассматривается влияние существующей мировой валют-
ной системы на международные финансовые отношения. Проводится ретроспектив-
ный анализ всех существовавших мировых валютных систем. Обосновывается смена
мирового валютного порядка. Предлагается концепция нового мирового валютного
стандарта, основанного на разделении одной валюты на несколько финансовых инстру-
ментов. Раскрываются функциональные связи между финансовыми инструментами.

Проводится сопоставление функции денег с независимыми инструментами новой ми-
ровой валюты. Автор приходит к выводу, что указанные инструменты в совокупности полно-
стью способны выполнять все функции денег. Это обусловливает концепцию нового мирово-
го валютного стандарта, основанного на разделении этих функций между отдельными инст-
рументами, поэтому указанный стандарт был определен как полиинструментальный. Выяв-
лены предпосылки замены Ямайской валютной системы на альтернативную.

Представлена общая функциональная схема полиинструментального мирового ва-
лютного стандарта, включающая функциональные связи между резервным, оборотным,
кредитным и котировочным инструментами, а также их характеристики, на которых дол-
жна основываться деятельность мировой резервной системы. Обоснован наиболее пер-
спективный способ перехода на полиинструментальный стандарт. Установлены способы
регулирования мировой валютной системы, основанной на полиинструментальном стан-
дарте. Выявлены дополнительные функции полиинструментального стандарта: стимули-
рование эмитентов ведущих мировых валют к отказу от пагубной политики конкурентной
девальвации и создание коллективных валют (валютных зон и объединений), что суще-
ственно повысит финансовую стабильность глобализирующейся мировой экономики.

Ключевые слова: мировая валютная система, полиинструментальный стандарт,
инструменты регулирования, валютные инструменты, валютный порядок, мировая ре-
зервная система.



МИРОВАЯ ЭКОНОМИКА

ISSN 1998-992X. Вестн. Волгогр. гос. ун-та. Сер. 3, Экон. Экол. 2014. № 5 (28) 119

С 2008 г. мир живет в перманентном кризи-
се. Кто-то считает, что за последние семь лет
произошло несколько кризисов, а кто-то – что это
волны одного кризиса. Так или иначе очевидно,
что мировую экономику штормит, и когда этот
шторм закончится, никто не знает. Каждый кри-
зис или волна кризиса сопровождается финансо-
выми дисбалансами, нехваткой ликвидности,
эмиссионными вливаниями. Эмиссия, бесспорно,
оправдывает себя в нивелировании дисбалансов
и снижении дефицита ликвидности, однако этот
инструмент приносит быстрые, но временные ре-
зультаты, имеющие в перспективе скрытые не-
гативные последствия. Эмиссия – это борьба со
следствием, а не с причинами современных фи-
нансовых кризисов [6].

Истоки нынешней глобальной финансо-
вой нестабильности следует искать в действу-
ющей мировой валютной системе. Чтобы ра-
зобраться в них, проведем небольшой ретрос-
пективный анализ. За последние полтора века
в мировой экономике существовало четыре
валютных системы (см. таблицу).

Неукоснительно назревают предпосыл-
ки для смены мировой валютной системы.
Так, внешний долг США приближается к
20 триллионам долларов. Доллар США ничем
не обеспечен, однако замены ему в настоя-
щее время не существует. Научный финансо-
вый мир находится в поиске вариантов, одна-
ко на сегодняшний день не существует ни од-
ного удовлетворительного предложения.

Таблица

Мировые валютные системы

Валютная 
система 

Год 
принятия 

Валютный 
стандарт Краткое описание 

Парижская 1867 Золотомонетный 

Национальные валюты имели золотое 
содержание и в определенной степени были 
привязаны к золоту. 
Парижская валютная система прекратила 
существование вследствие валютного хаоса, 
обусловленного Первой мировой войной 

Генуэзская 1922 Золотодевизный 

Для обеспечения национальных валют в 
дополнение к золоту стали использоваться 
конвертируемые в золото валюты ведущих 
развитых стран. 
Генуэзская валютная система прекратила свое 
существование в связи с множеством причин, 
связанных с последствиями Второй мировой 
войны 

Бреттон-
Вудская 1944 Золотодевизный 

Доллар США обеспечивался золотом по 
фиксированной цене ($35 за тройскую унцию), 
остальные валюты обеспечивались долларом. 
Крах Бреттон-Вудской системы обусловлен 
нехваткой у США золота для обеспечения 
эмиссии доллара по установленному курсу 

Ямайская 1976 Девизный 

Отказ от обеспечения валют золотом, отмена 
фиксированного курса золота, введена система 
плавающих котировок валют, введена в оборот 
расчетная единица МВФ – специальные права 
заимствования (SDR). При этом доллар США 
сохранил статус мировых денег. 
Ямайская валютная система функционирует по 
настоящее время, однако находится в состоянии 
кризиса. Дальнейшее ее существование 
находится под вопросом в связи с огромным 
внешним долгом эмитента мировой валюты 

 

Примечание. Составлено автором.
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Рассмотрим возможные пути трансфор-
мации мировой валютной системы.

Основной проблемой действующей
Ямайской валютной системы является нена-
дежность ее резервной составляющей. Все
ведущие мировые валюты являются нацио-
нальными, за исключением коллективной
евро. В условиях их необеспеченности (отсут-
ствия материального эквивалента) страны-
эмитенты получают привилегию в виде бес-
контрольной эмиссии своих национальных ва-
лют, имеющих спрос за рубежом. Это позво-
ляло США и Европе безбедно существовать
многие десятилетия. Однако непрерывная
эмиссия приводит к обесценению валют, на-
ращиванию суверенных долгов, а главное –
невозможности использования таких валют в
качестве резервных. Поэтому в современном
финансовом мире все чаще звучат голоса о
необходимости привязки мировых валют к
материальному эквиваленту [7]. В настоящее
время обсуждаются следующие варианты:

1. Возврат к золотому стандарту.
2. Использование в качестве новых эк-

вивалентов:
– корзины драгоценных металлов;
– кванта энергии, или энергетической

корзины;
– продовольственной корзины;
– товарно-сырьевой корзины.
Однако использование каких-либо экви-

валентов подразумевает их ценовую привяз-
ку к той или иной валюте, что в нынешних гло-
бально-рыночных условиях невозможно. Бо-
лее того, объективно необходимый рост ми-
ровой денежной массы потребует перманен-
тного увеличения массы эквивалента, что
рано или поздно приведет к его дефициту. Ана-
логичный дефицит золота при увеличении дол-
ларовой массы привел к краху Бреттон-Вудс-
кой валютной системы [8]. А восполняемые
эквиваленты, такие как, например, продоволь-
ственное сырье, имеют проблемы, связанные
с хранением и сроком использования. Таким
образом, поиск вариантов новой мировой ва-
лютной системы необходимо проводить в
альтернативном финансовом поле [1].

Рассматривается вариант преобразова-
ния в мировую валюту «специальных прав за-
имствования (SDR)». Но SDR состоит из че-
тырех валют (доллара США, евро, британс-

кого фунта и йены), которые, в свою очередь,
ничем не обеспечены. Такой валютный сим-
биоз, бесспорно, снизит риски, однако полно-
ценной резервной валюты здесь также не по-
лучится. Ввод постоянных фиксированных
курсов указанных четырех валют к SDR при
их бесконтрольной эмиссии не представляет-
ся возможным [5].

Обсуждается ввод в оборот коллектив-
ной валюты «амеро» для трех стран: США,
Канады и Мексики. Идея эта не новая, в мире
уже действует несколько аналогичных валют.
Данный проект отличается одной важной осо-
бенностью – он подразумевает отказ от дол-
лара США, что вызовет его обесценение вме-
сте с долгами. При этом в состав стран-эми-
тентов помимо Мексики или вместо нее мо-
гут войти такие англоязычные страны, как
Великобритания, Австралия, Новая Зеландия.
Такая валюта, как и все коллективные, не бу-
дет надежно выполнять резервную функцию,
так как решение вопросов эмиссии останется
под контролем США [4].

Из проведенного выше краткого ана-
литического обзора можно сделать следу-
ющие выводы:

1. В условиях современной глобализиру-
ющейся мировой экономики обеспечение ва-
лют материальными эквивалентами не пред-
ставляется возможным. Каждый потенциаль-
ный эквивалент является товаром и не может
взять на себя функцию мировых денег. По этой
же причине валютным эквивалентом не мо-
жет быть и корзина товаров.

2. Ни одна национальная валюта, не
обеспеченная материальными активами, не
может выполнять функцию мировых денег, так
как невозможно проконтролировать ее эмис-
сию. Необеспеченные национальные валюты
не могут быть резервными из-за неограничен-
ной эмиссии. По этой же причине коллектив-
ные валюты также не способны выполнять
указанную функцию.

3. Новая мировая валюта должна эмити-
роваться исключительно независимой надна-
циональной резервной системой, не имеющей
национальных интересов, не подверженной
влиянию извне, выполняющей только постав-
ленные цели, контролируемой мировым сооб-
ществом. Эмитируемая при этом мировая
валюта должна выполнять все функции миро-
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вых денег, а главное, служить надежным ре-
зервным инструментом.

При проектировании любой валюты, в
том числе мировой, необходимо преодоление
так называемой дилеммы (парадокса) Триф-
фина. Суть ее в том, что, с одной стороны,
мировой валюты должно эмитироваться
столько, сколько необходимо для мировой эко-
номики; с другой стороны, эмиссия валюты
должна коррелировать с ростом золотого по-
крытия, которое не поспевает за ростом ми-
ровой экономики. Считается, что дилемма
Триффина потеряла актуальность после отка-
за от обеспечения доллара США золотом и
принятия Ямайской валютной системы. Од-
нако дилемма Триффина в современных ус-
ловиях принимает другой вид. Вместо огра-
ничения, связанного с золотым покрытием,
появляется требование к мировой валюте о
недопустимости ее обесценения, как выпол-
няющей резервную функцию. При этом обес-
печение необходимой для мировой экономики
денежной массы непосредственно обесцени-
вает данную валюту [2].

Преодолеть указанную дилемму можно
одним единственным способом – разделить
проектируемую валюту на два независимых
инструмента: резервный и оборотный. Резер-
вный инструмент привязывается к корзине
стандартных (биржевых) товаров. Его эмис-
сия/стерилизация должна проводиться таким
образом, чтобы цена указанной корзины, вы-
раженная в резервном инструменте, не под-
вергалась бы динамическим изменениям.
Эмиссию же оборотного инструмента следу-
ет осуществлять в полном соответствии с
потребностями мировой торговли. Очевидно,
что оборотный инструмент будет подвергать-
ся инфляции, но за короткий промежуток вре-
мени, необходимый для совершения торговой
операции, инфляция будет несущественной и
не сможет оказать сколь-нибудь негативное
влияние на участников торговой сделки.

Так как резервный инструмент привязы-
вается целиком к корзине и служит исключи-
тельно в целях резервирования и накопления,
в нем нельзя оценивать каждый в отдельнос-
ти товар корзины. Для оценки каждого товара
с целью расчета стоимости корзины, а также
для унификации биржевых котировок необхо-
дим котировочный инструмент. Конечно, на

этом месте можно использовать оборотный
инструмент, но это вызовет ряд неудобств,
связанных с его подверженностью инфляци-
онным процессам. Котировочный же инстру-
мент фиксирует постоянные цены без учета
конъюнктуры рынка и транзакционных издер-
жек, в нем же может указываться цена кон-
тракта, в то время как оплата контракта дол-
жна проводиться в оборотном инструменте по
биржевому курсу.

Ввод в оборот новой мировой валюты ни
в коем случае не отменяет национальные ва-
люты. Более того, именно ведущие нацио-
нальные валюты, не подверженные суще-
ственной инфляции, планируется использовать
в качестве кредитного инструмента. Кредит-
ные валюты могут обмениваться мировой
(наднациональной) резервной системой на ре-
зервный инструмент по биржевому курсу, од-
нако не каждая национальная валюта может
быть признана кредитной. Для этого необхо-
димо, чтобы она удовлетворяла определенным
требованиям. Правило формирования этих
требований будет описано ниже.

Известны четыре основные функции
денег: мера стоимости, средство накопле-
ния, средство платежа, средство обращения.
Введенные инструменты новой мировой ва-
люты: котировочный, резервный, оборотный,
кредитный.

Сравнивая функции денег и независимые
инструменты новой мировой валюты, легко
заметить, что инструменты в совокупности
фактически полностью способны выполнять
все функции денег. Новый мировой валютный
стандарт основан на разделении этих функций
между отдельными инструментами. Поэтому
новый мировой валютный стандарт был назван
нами полиинструментальным [3]. Общая фун-
кциональная схема полиинструментального
стандарта представлена на рисунке.

Рассмотрим представленные инструмен-
ты подробнее.

Резервный инструмент (reserve
instrument) является базовым инструментом
нового валютного стандарта. Именно резер-
вную функцию фактически не способна вы-
полнять ни одна валюта в условиях Ямайской
валютной системы. В то же время ни одна
успешная экономика не может развиваться без
надежного средства накопления капитала.



МИРОВАЯ ЭКОНОМИКА

122 А.В. Ишханов. В поисках нового мирового валютного стандарта

Основой резервного инструмента, как уже
говорилось выше, является корзина биржевых
товаров (резервная корзина). В идеале в нее
должны входить все товары, качество (свой-
ства) которых может быть описано в несколь-
ких позициях. Количество каждого товара дол-

жно соответствовать его обобщенному потреб-
лению в мире в единицу времени.

Допустим корзина К состоит из N товаров
Тi, то есть К = {t1,…ti, … tn}. И в некоторый
определенный отрезок времени в мире усред-
ненно потребляется Ai единиц каждого товара.

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 
 

Мировая резервная 
система 

Резервный инструмент (R) 
 

 
 

 

Оборотный инструмент (N) 
 

Кредитный инструмент (C) 
 

1. Определяется корзина биржевых 
товаров (не менее 200 ед.) с учетом ве-
совых коэффициентов по потребитель-
скому принципу. 
2. Оцениваются отдельные биржевые 
товары корзины по рыночному курсу в 
котировочном инструменте.  
3. Вычисляется стоимость корзины, 
которая приравнивается одной едини-
це резервного инструмента. 
4. Путем эмиссии/стерилизации ре-
зервного инструмента стоимость кор-
зины в котировочном инструменте под-
держивается на постоянном уровне. 
5. Резервный инструмент призван вы-
полнять накопительную функцию и 
гарантирует нулевую инфляцию уста-
новленной корзины биржевых товаров 

1. Эмиссия оборотного инструмента 
осуществляется исключительно исхо-
дя из нужд мировой экономики и ме-
ждународной торговли. 
2. Котировка оборотного инструмента 
определяется только рыночным путем 
на валютной бирже мировой резерв-
ной системы. 
3. В оборотном инструменте могут 
выдаваться кредиты государствам, 
однако в связи с его постоянной де-
вальвацией такое его использование 
может быть крайне ограниченным. 
4. Оборотный инструмент предназна-
чается в основном для оплаты торго-
вых сделок 

1. На резервный инструмент могут 
обмениваться только национальные 
валюты, удовлетворяющие требовани-
ям мировой резервной системы. 
2. Приняв национальные валюты, ми-
ровая резервная система использует их 
в качестве кредитных. 
3. Кредиты независимым государст-
вам выдаются, как правило, в нацио-
нальных валютах, имеющих статус 
«кредитных», то есть удовлетворяю-
щих требованиям мировой резервной 
системы. 
4. Требования к кредитным валютам 
являются «плавающими», зависят от 
мировой рыночной ситуации и опреде-
ляются инструментами регулирования 

Котировочный инструмент (Q) 
 

1. Котировочный инструмент вводится 
для определения единой рыночной 
стоимости биржевых товаров. 
2. Котировочный инструмент может 
применяться для определения цены 
торговых контрактов.  
3. Эмиссия котировочного инструмен-
та не производится. 
4. Перевод из котировочного инстру-
мента в другие осуществляется рыноч-
ным путем на валютной бирже миро-
вой резервной системы. 
5. На исходном этапе для упрощения 
перехода на новую мировую валютную 
систему котировочный инструмент 
может быть приравнен к доллару США 

Рисунок. Общая функциональная схема полиинструментального валютного стандарта

Примечание. Составлено автором.
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Таким образом, корзина К в количественном
плане будет представлять собой следующую
совокупность: К = {a1(t1), … ai(ti), … an(tn)}.

Стоимость этой корзины приравняем од-
ной единице вводимого резервного инструмен-
та R. При этом биржевая цена каждого това-
ра с учетом его объема в корзине в котиро-
вочном инструменте будет равна qi × ai(ti),
где qi – цена одной единицы товара ti в котировоч-
ном инструменте Q;
ai(ti) – количество i-го товара в корзине К.

Таким образом, стоимость корзины К в
котировочном инструменте Q будет опреде-
ляться по формуле:

   tiaiqiniQK  1 .

Зная биржевой курс R(Q) резервного ин-
струмента в котировочном или определив его
через кросс-курс, можно легко вычислить сто-
имость корзины К в резервном инструменте R:

     tiaiqiniQRRK   1 .

Такое определение стоимости корзины
необходимо осуществлять ежедневно. Апри-
ори стоимость корзины К в резервном инст-
рументе R приравнивается к единице. Если
полученный ежедневный расчет стоимости
корзины отклоняется от единицы, мировой ре-
зервной системе необходимо проводить эмис-
сию/стерилизацию резервного инструмента и
участвовать в валютно-инструментальных
биржевых торгах таким образом, чтобы до-
вести стоимость корзины К в резервном ин-
струменте R до исходной единицы. Описан-
ные манипуляции проводятся для того, чтобы
гарантировать всему миру нулевую инфляцию
для резервного инструмента мировой валют-
ной системы.

Оборотный инструмент (negotiable
instrument) является основным инструментом
нового валютного стандарта. В нем будут осу-
ществляться все международные сделки и
оплачиваться межстрановые коммерческие
контракты. Оборотный инструмент должен
эмитироваться в количестве, необходимом для
мировой торговли. Следовательно, масса дан-
ного инструмента будет увеличиваться про-
порционально росту мировой экономики. Оче-
видно, что увеличение массы оборотного ин-
струмента на начальном этапе будет опере-
жать увеличение массы резервного инстру-

мента. Соответственно, курс оборотного ин-
струмента относительно резервного будет
перманентно снижаться. Однако возможно,
что в среднесрочной и долгосрочной перспек-
тивах рост глобальных накоплений будет опе-
режать рост мировой торговли. В этом слу-
чае динамика курса рассматриваемой инст-
рументальной пары может вызвать обратный
процесс. При таком развитии событий могут
возникнуть дефляционные тенденции, которые
необходимо сдерживать дополнительной сти-
муляцией покупки резервного инструмента.

Основная проблема оборотного инстру-
мента состоит в его распределении и перерас-
пределении. Понятно, что доход от его эмис-
сии будут получать государства-учредители.
Но тут возникает сразу несколько вопросов:

1. В какой пропорции между государ-
ствами-учредителями будет распределяться
доход от эмиссии оборотного инструмента?

2. Будет ли расширяться число стран-
членов и будут ли они пользоваться доходами
от эмиссии?

3. Как стимулировать сторонние страны
пользоваться данным инструментом?

4. Как на начальном этапе наделить сто-
ронние страны оборотным инструментом для
вовлечения их в новую мировую валютную
систему?

Если ответы на первый и второй вопро-
сы могут быть получены в результате пере-
говоров, то третий и четвертый вопросы тре-
буют кардинального решения на этапе разра-
ботки валютной системы. Мы видим три ва-
рианта решения указанных задач.

Вариант 1. Эмитированный оборотный
инструмент распределяется между государ-
ствами-учредителями, а они в свою очередь
расплачиваются им с остальными странами
и между собой. Этот вариант хорош для уч-
редителей и дает им огромную фору, но рас-
пределение оборотного инструмента, масса
которого должна покрыть всю мировую тор-
говлю, между несколькими странами нельзя
назвать справедливым. К тому же не каждая
страна сможет покрыть его своими товарами
и стать платежеспособной.

Вариант 2. Для вовлечения как можно
большего числа стран в новую мировую ва-
лютную систему возможно наделение каждой
новой страны определенными начальными
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кредитными ресурсами в оборотном инстру-
менте. Здесь присутствует некий риск невозв-
рата кредитов, однако именно так поступили
США, внедряя известный план Маршалла с
1948 года. В данном случае такой риск мо-
жет быть оправдан.

Вариант 3. На оборотный инструмент в
течение некоторого времени может обмени-
ваться доллар США. При переходе на новую
мировую валютную систему доллар США
может начать дешеветь и многие страны со-
чтут целесообразным обменивать его на но-
вый надежный валютный инструмент. К тому
же государства-учредители новой мировой
валютной системы перестанут на территории
своих стран использовать доллар США, а их
компании-резиденты будут оплачивать кон-
тракты и принимать оплату исключительно в
новом оборотном инструменте.

На наш взгляд, вариант 3 проще в реали-
зации и наиболее реалистичен. К тому же он
будет стимулировать государства и корпора-
ции избавляться от долларов США, что при-
ведет мировое хозяйство к скорейшему пере-
ходу на новую мировую валютную систему.

Кредитный инструмент (credit
instrument) является важнейшим инструмен-
том межнациональных валютных отношений.
Поскольку курс оборотного инструмента под-
вержен существенным колебаниям, его ис-
пользование для долгосрочного кредитования
является проблематичным. Поэтому для кре-
дитных операций предполагается использо-
вать специальный инструмент.

Большинство кредитов в мире осуществ-
ляется на межгосударственном, банковском
и корпоративном уровнях, не затрагивая над-
национальные структуры. Исключение со-
ставляют кредиты МВФ и Всемирного бан-
ка, предоставляемые правительствам разви-
вающихся стран и на антикризисные програм-
мы. Для международного делового кредито-
вания (кредитования бизнеса) используются,
как правило, ведущие национальные валюты.
В новой мировой валютной системе такие ва-
люты предполагается применять в качестве
кредитного инструмента.

С этой целью предлагается использовать
следующий механизм.

В новой мировой валютной системе пре-
дусматривается существенное расширение

кредитной деятельности мировой резервной
системы по сравнению с МВФ и Всемирным
банком. Для этого существует объективная
необходимость. На резервный инструмент
могут обмениваться ведущие национальные
валюты, которые в дальнейшем должны как-
то использоваться. А использоваться они мо-
гут практически только для кредитования.
Поэтому новая мировая резервная система
призвана стать ведущим мировым кредитором.

Спрос на кредиты мировой резервной
системы, как и на любые другие кредиты,
обратно пропорционален величине кредитной
ставки. А ставка по кредитным инструмен-
там (ведущим национальным валютам) не
может быть ниже их обесценения (в нашем
случае относительно резервной корзины К).
Следовательно, если кредитный инструмент
обесценивается на P %, то кредитная ставка
будет более P %. Чем более слабые валюты
будут обмениваться мировой резервной сис-
темой на резервный инструмент, тем выше
будет кредитная ставка и соответственно
ниже спрос на кредиты. В этом случае часть
кредитного инструмента останется невост-
ребованной. Для устранения данного дисба-
ланса предполагается использование плаваю-
щего порога отсечения Ро, численно равного
максимально допустимому размеру обесце-
нения национальных валют. Другими слова-
ми, к обмену на резервный инструмент будут
приниматься такие национальные валюты,
обесценение которых за установленный про-
межуток времени не превышает Ро %.

Таким образом, суммарный спрос Ss на
кредиты мировой резервной системы есть
функция от установленной процентной ставки
(в нашем случае это некоторое превышение
D над порогом отсечения Ро), который выра-
жается формулой:

  0PfS SS .

С другой стороны, суммарное предложе-
ние Sр кредитного инструмента, потенциально
полученного мировой резервной системой,
можно представить как:

 0PfS pp  .

Если порог отсечения Ро низкий, то Sр <
Ss. В этом случае меньше спрос на резерв-
ный инструмент, не все желающие смогут
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получить кредит по ставке Ро + D. Если порог
отсечения Ро высокий, то Sр > Ss. В этом слу-
чае образуется невостребованный кредитный
инструмент. Баланс может быть достигнут
при Ss = Sр. Для этого необходимо решить
уравнение:

   00 PfPf ps 
относительно переменной Ро с целью опреде-
ления оптимального порога отсечения.

Такое регулирование позволяет решить
еще одну немаловажную задачу – ликвиди-
ровать валютные войны между ведущими ми-
ровыми валютами. В Ямайской валютной си-
стеме с целью повышения конкурентоспособ-
ности национальных экономик центральные
банки постоянно ослабляют свои валюты. Это
приводит к инфляции и негативно отражается
на мировой экономике в целом. В условиях
новой мировой валютной системы, организо-
ванной на принципах полиинструментального
валютного стандарта, девальвировать нацио-
нальные валюты становится невыгодным, так
как в этом случае валюты могут не преодо-
леть плавающего порога отсечения Ро, что, в
свою очередь, вызовет следующие негатив-
ные последствия:

1. На национальную валюту нельзя бу-
дет покупать резервный инструмент. Это при-
водит к дополнительным затратам и зависи-
мости от других более сильных валют.

2. Национальная валюта лишается прав
кредитной валюты, и, как следствие, снижа-
ется спрос на продукцию национальной эко-
номики. Корпорации, получив кредит в нацио-
нальной валюте нематеринской страны, преж-
де всего стараются закупить сырье, товары,
технологии именно в этой стране. Конечно,
остается возможность прямого кредитования.
Однако процентная ставка при этом будет
выше, чем в мировой резервной системе, по-
этому такая валюта теряет свою конкурен-
тоспособность.

Если же национальная валюта, получив
статус кредитной, была обменена на резерв-
ный инструмент и после этого была обесце-
нена более чем на Ро %, то ее масса в резер-
вном инструменте должна быть пересчитана
в сторону понижения. Механизм пересчета
резервной массы будет разработан позднее.
Таким образом, при ведении счетов резерв-
ного инструмента необходимо учитывать не

только его общую массу, но и его доли в ис-
ходных кредитных валютах, конвертирован-
ных в резервный инструмент.

Необходимо отметить, что наряду с по-
рогом отсечения Ро у мировой резервной си-
стемы имеется еще один инструмент регу-
лирования – отсечение по размеру националь-
ного ВВП. Понятно, что валюта небольшой
страны, несмотря на отсутствие факта ее
обесценения, не может претендовать на роль
кредитной. Это обусловливается тем, что
эмитенты кредитных валют должны прово-
дить дополнительную внешнюю эмиссию, а
нарушение соотношения внутренней и внеш-
ней денежной массы является недопусти-
мым. Не нарушая указанного соотношения,
кредитная масса такой валюты будет нич-
тожна в масштабах мировой экономики, что
также неприемлемо.

Отсечение по размеру ВВП играет еще
одну важную стимулирующую функцию. Это
будет способствовать укрупнению стран и
созданию коллективных валют и валютных
союзов. Так, малые страны, войдя в валют-
ное объединение, могут получить все права
кредитной валюты. С другой стороны, если
страна, имеющая кредитную валюту, разде-
лилась на две страны, то обе страны могут
лишиться кредитной валюты со всеми эконо-
мическими последствиями.

Котировочный инструмент (quote
instrument) – это единственный инструмент
полиинструментального валютного стандар-
та, эмиссия которого не производится. Дан-
ный инструмент вводится с целью унифика-
ции цен на все биржевые товары всех бирж
мира. Котировочный инструмент является от-
носительным, то есть позволяет видеть изме-
нение цен относительно других товаров и дру-
гих бирж. Проводить отслеживание мировой
конъюнктуры рынка, не переводя цены из од-
ной валюты в другую, достаточно удобно.
А отсутствие эмиссии исключает инфляцион-
ный фактор, оставляя только конъюнктурные
изменения и транзакционные воздействия.

В котировочном инструменте могут зак-
лючаться контракты на поставку биржевых
товаров, однако валютами платежа должны
выступать только оборотный и кредитный
инструменты мировой валютной системы.
Как исключение, оплата контрактов может
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осуществляться в прочих национальных ва-
лютах, не получивших статус кредитных. Курс
перевода котировочного инструмента в обо-
ротный должен устанавливаться мировой ре-
зервной системой периодически, с интервалом
не более одной недели. Определение указан-
ного курса является еще одним способом ре-
гулирования валютно-финансовых отношений
в мировой экономике. Политика установки
курса котировочного инструмента к оборот-
ному должна проводиться таким образом, что-
бы изменение биржевых цен было минималь-
ным, по возможности максимально привязав
котировочный инструмент к резервному.

В долгосрочной перспективе может воз-
никнуть тенденция значительного роста массы
мирового резервного инструмента. Ее размеры
могут многократно превзойти мировой ВВП, что
создаст предпосылки глобального финансового
кризиса. В целях недопущения такой ситуации в
будущем возможно создание еще одного регу-
лирующего инструмента для ограничения резер-
вной массы. Однако предсказать такое разви-
тие событий достаточно сложно, но тенденция
будет явной, что позволит своевременно принять
соответствующие меры [3].

Выводы

1. В настоящее время созданы предпо-
сылки замены Ямайской валютной системы
на альтернативную.

2. Из всех вариантов трансформации
мировой валютной системы наиболее перс-
пективным является переход на полиинстру-
ментальный стандарт.

3. Кроме выполнения основных функций
полиинструментальный стандарт может вы-
полнять побочные воздействия: стимулиро-
вать эмитентов ведущих мировых валют от-
казаться от пагубной политики конкурентной
девальвации, стимулировать укрупнение стран
и создание коллективных валют (валютных зон
и объединений), что существенно повысит фи-
нансовую стабильность мировой экономики.

4. Для реализации полиинструментально-
го валютного стандарта необходимо создание
наднациональной организации – мировой ре-
зервной системы, учредителями которой мог-
ли бы стать несколько крупных стран.

5. Создание новой мировой валютной
системы, основанной на полиинструменталь-

ном стандарте, приведет к созданию новой
мировой валюты, эмиссия которой не будет
зависеть ни от одной страны мира и не будет
осуществляться в чьих-то интересах.
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Abstract. In the article the influence of the existing world currency system on the
international financial relations is considered, the retrospective analysis of the existing four
currency systems is carried out. The change of a world currency order is justified. The concept
of the new international currency standard based on division of functions of money between
separate financial instruments of one currency is offered. The functional communications
between financial instruments are revealed.

The comparison of function of money and independent tools of new world currency is
carried out, it is supposed that tools are actually completely capable to carry out all functions
of money. Therefore, the new international currency standard is based on division of these
functions between separate tools and can be defined as polytool.

The general function chart of the polytool world currency standard including their functional
connections between reserve tool, reverse tool and credit as well as their characteristics
which should determine the activity of world reserve system.

Prerequisites of replacement of the Jamaican currency system by the alternative are
proved; the most perspective way of transition to the polytool standard is revealed; the additional
functions of the polytool standard are designated – stimulation of issuers of the leading world
currencies to refuse harmful policy of competitive devaluation, stimulation of integration of
the countries and creation of collective currencies (currency zones and associations) that will
significantly increase financial stability of world economy.
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