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Вопрос о роли доллара в системе мировых финансов является одним из наиболее обсуждаемых экспер-
тами всего мира [2; 3; 4; 7; 8]. Статус доллара подвергается критике и непрерывно находится под присталь-
ным вниманием скептиков, видящих в его современном статусе угрозу для экономического благосостояния 
общества. Несмотря на попытки внесения предложений об альтернативных путях организации международ-
ной финансовой системы, доллар по-прежнему является лидирующей валютой.

История доллара как доминирующей резервной валюты мира уходит корнями в начало ХХ в. Мировая ре-
зервная валюта испокон веков принадлежала той стране или империи, которая доминировала над своими со-
седями. Серебряные драхмы Древней Греции, монеты Римской империи, византийский солид, арабский ди-
нар – все они были одними из лидирующих валют в условиях доминирования соответствующих государств 
в древние времена. В Новое время испанский реал и британский фунт распространяли свое влияние на весь 
мир. Причиной тому являлось их распространение в наиболее могущественной империи, то есть по сути их ста-
тус определялся способностью государства удерживать свои колонии. До Первой мировой войны основной 
мировой валютой был фунт стерлингов – именно Великобритания на пике своего экономического и политиче-
ского расцвета явила миру первый центральный банк-эмитент. Все изменилось в 1914 г., когда исчерпавшие 
свои силы страны Европы уступили дорогу США и их национальной валюте. Тем не менее, доллар начал свое  
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шествие отнюдь не с успеха: в 1929 г. пузырь «американских аппетитов» неожиданно лопнул, и мир погру-
зился в «Великую депрессию», что привело к коренным изменениям на финансовых рынках. Кризис в значи-
тельной степени ударил и по Великобритании, спровоцировав стремительный отток капитала, обусловленный 
также и политическими причинами, а именно готовящейся Второй мировой войной. Утратив свои колонии, 
Великобритания более не могла поддерживать высокий статус фунта. Сложившаяся исторически система зо-
лотого стандарта также потерпела удар: современные условия требовали быстроты реакции, большей мобиль-
ности и гибкости в регулировании мировых финансов. Золотой стандарт предполагал обеспечение каждой де-
нежной единицы определенным количеством золота, что делало невозможным свободное управление денежной 
эмиссией. Вторая мировая война поставила мировое сообщество перед острой необходимостью разработки 
финансовой системы, способной отвечать сложившейся экономической и политической обстановке. В резуль-
тате состоявшейся в 1944 г. Бреттон-Вудской конференции основные валюты мира были привязаны к окреп-
шему и усилившемуся, в том числе, благодаря золотому обеспечению, доллару. Однако эта система продержа-
лась не долго: очень скоро стало очевидно, что золотых запасов США не хватает для того, чтобы обеспечивать 
выпущенную ими валюту. В 1971 г. на Ямайской конференции золотое обеспечение доллара было отменено, 
что фактически означало неограниченные эмиссионные возможности США.

Доллар США правил мировыми финансами большую часть двадцатого века. Тем не менее, в послед-
ние годы его позиции на им же возведенном пьедестале стали более уязвимыми. В этой связи следует от-
метить, что современная мировая финансовая система находится в состоянии продолжительного кризиса, 
являющегося прямым следствием кризиса Бреттон-Вудской системы. Его вспышки, поразившие мировую 
общественность неожиданными обвалами рынков, обнаружили значительное количество ранее завуали-
рованных проблем, что символизирует начало распада и гибели всей системы. Кризис 2007 г., эпицент-
ром которого были именно США, в еще большей степени обострил проблему несостоятельности доллара 
и поставил вопрос о замене мировой резервной валюты. Логика алармистов выглядит весьма убеди-
тельно. Ипотечный кризис в США явился импульсом для осознания того, что мир не может полностью 
контро лировать глобальные финансовые процессы. Рынок недвижимости обвалился, а заемщики оказа-
лись не в состоянии выполнять свои обязательства по кредитам, и кризис лавиной обрушился на миро-
вую экономику. Колоссальными совместными усилиями и ценой утраты за время кризиса многих круп-
ных игроков рынка, мировая экономика избежала глобального обрушения и постепенно восстановилась. 
При этом неопределенность, возникшая в условиях практически неконтролируемой ситуации, присутст-
вует и по сей день. Все страны разом оказались бессильны в прогнозах как возникновения кризиса, так 
и его проявления и возможных рисков. Международные финансовые организации не имеют больше доста-
точного потенциала и доверия для решения глобальных финансовых проблем. Крупнейшие мировые по-
средники в современных условиях настолько взаимозависимы, что если один начинает испытывать серь-
езные трудности, то остальные последуют за ним по цепочке. Иными словами, если один системный банк 
оказывается не в состоянии пролонгировать долларовые обязательства, он вынужден продавать долларо-
вые активы и, вероятнее всего, объявить дефолт, что провоцирует стремление других банков накапливать 
безопасные активы. Подобная «эпидемия» подвергает мировую финансовую систему единому риску, что 
делает лидирующую резервную валюту всеобщей проблемой [7]. В мировой финансовой практике есть 
уникальный кейс, демонстрирующий уязвимость и взаимозависимость участников финансового рынка. 
Так называемая «черная среда» (распространенный прием аналитиков называть непредвиденные обвалы 
рынка «черным днем недели») – день, когда фунт стерлингов резко упал в цене. Экспертное сообщество 
связывает это событие с действиями американского финансиста Дж. Сороса. Считается, что Сорос и его 
фонд «Квантум» постепенно скупали фунт, формируя резерв, который они единовременно продали в об-
мен на немецкую марку, тем самым резко удешевив британскую валюту. Целью финансиста была покуп-
ка подешевевшего фунта, что, по мнению отдельных экспертов, принесло ему беспрецедентную прибыль. 
Несмотря на множество противоречий, этот пример наглядно демонстрирует, что механизмы функциони-
рования рынка валюты очень болезненно реагируют на любые неожиданные изменения. Представим те-
перь, что мировая экономика начнет отторгать доллар. Едва ли хотя бы одно государство может получить 
от этого выгоду. В этих условиях пострадают абсолютно все страны, особенно если учесть тот факт, что 
большинство валютных резервов государств хранится именно в долларах.



128

Вестник университета № 10, 2018

Следует отметить, что около 70 % мирового торгового оборота обслуживается американским долла-
ром [3]. При этом госдолг США в сентябре 2018 г. приблизился к отметке 21,5 трлн долл. США, что сопо-
ставимо с валовым внутренним продуктом (далее – ВВП) большинства стран [6]. Именно стремительная ди-
намика роста долговых обязательств США у многих экспертов вызывает наибольшие опасения. США уже 
повышали допустимый потолок госдолга, но что, если рано или поздно страна объявит о своей неспособ-
ности погашения долговых обязательств? Представляется, что дефолт доллара США спровоцирует крах ми-
ровой экономики. Эта угроза возвращает к вопросу о поиске альтернативных путей.

Рассматривая мнения экспертов о возможности вытеснения доллара, следует отметить, что отдельные 
из них выступают сторонниками юаня, полагая в основу способность Китая составить конкуренцию амери-
канской экономике по темпам развития, другие рассматривают российский рубль в качестве альтернативы 
доллара. В современных условиях конкурентный потенциал указанных валют представляется весьма незна-
чительным. Достаточно посмотреть на статистику Forex, свидетельствующую о том, что ежедневный объ-
ем операций составляет более 5 трлн долл. США, при этом на долю сделок с юанем и рублем приходится 
около 2,5 % [5]. Отметим при этом практическое отсутствие экономико-политических предпосылок значи-
тельного укрепления позиций как юаня, так и рубля на мировом финансовом рынке. Рассматривая потенци-
ал евро, как основного конкурента доллару, следует отметить такие существенные проблемы стран еврозо-
ны как выход Великобритании из Евросоюза и проблемы, обусловленные миграционным бумом.

В 1959 г. бельгийским экономистом Р. Триффином сформулирован так называемый «парадокс Триф-
фина», суть которого состоит в том, что страна, национальная валюта которой является параллельно ми-
ровой резервной, вынуждена постоянно испытывать дефицит платежного баланса, что, в свою очередь, 
подрывает доверие к ней и снижает ее ценность  [8]. Это противоречие подтолкнуло общество к созда-
нию особого платежного средства, которое бы не являлось ни национальной валютой, ни долговым обя-
зательством. С 1969 г. Международный валютный фонд начинает выпуск «Специальных прав заимство-
вания», или SDR. Прошло немало времени и, хотя SDR занимают некоторую часть резервных фондов 
государств, реальной заменой доллару это платежное средство не стало по нескольким причинам. В пер-
вую очередь потому, что процесс выпуска этой квазивалюты чрезвычайно сложен. Более того, не суще-
ствует рынка, на котором устанавливался бы ее курс. Кроме того, доверие к валюте, которая по факту 
не является деньгами и не подкреплена, в отличие от доллара, столь могущественной экономикой, как 
у США, является на сегодняшний день утопией.

Следует учитывать тот факт, что США обладают наивысшим рейтингом инвестиционного клима-
та. Низкий уровень инфляции, низкая учетная ставка – все это дает огромные возможности для бизнеса 
и ударных темпов развития экономики страны. Капитализация одной только компании Apple превыша-
ет капитализацию всего фондового рынка России. Благодаря освобождению от золотого стандарта, дол-
лар обеспечил возможность безболезненного выхода из рецессий. Стоит также отметить, что при всех 
негативных прогнозах, предвещавших гибель американской валюты уже к 2000 г., доллар до настояще-
го времени не допустил дефолта.

Принимая во внимание все вышесказанное, необходимым также представляется акцентировать внима-
ние на нефинансовой стороне этого вопроса. Мировое господство доллара – явление не только экономи-
ческое, но и социальное. По словам американского писателя и философа Р. У. Эмерсона: «Ценность дол-
лара − социальная, поскольку он был создан обществом» [1, с. 997]. Весь мир стремится к унификации. 
Доллар США в сознании современного финансового агента – валюта, за которой стоит страна с наиболее 
развитой экономикой. Поддержание пусть и имеющей свои очевидные недостатки и риски системы из-
бавляет мировое сообщество от необходимости поиска новых решений, пересмотра международных до-
говоров и изменения глобальной экономической стратегии.

Таким образом, очевидным становится вывод о том, что мировую финансовую систему на данном эта-
пе ее развития без доллара трудно себе представить. Доллар – ведущая мировая резервная валюта, господ-
ство которой опирается не на величие колониальной власти, а на силу стабильного рынка – одного из круп-
нейших производителей и потребителей товаров и услуг. Разумеется, даже самые ярые оптимисты не могут 
отрицать очевидных недостатков сложившейся системы. Но до тех пор, пока экономика США является ве-
дущей в мире, пока она справляется с возложенной на нее ответственностью и поддерживает этот хрупкий 
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баланс, и пока не найдены еще неоспоримо лучшие альтернативы, призванные завоевать всеобщее доверие 
и коренным образом поменять установившийся порядок, все, что остается – двигаться в привычном русле 
и делать ставку на международную кооперацию в данном вопросе.
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