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Современное состояние мировой валютной системы: 

готовность к реформированию 

Изложена авторская точка зрения на вопросы, которые поднимались в ходе 

дискуссии после глобального кризиса 2008 г. Рассматривается роль Между-

народного валютного фонда в регулировании международных валютно-

финансовых отношений, в обеспечении стабильности функционирования ми-

ровой валютной системы. 
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тема, резервная валюта, регулирование валютных отношений, Международ-

ный валютный фонд, кредитно-денежная политика. 

Современный этап развития глобальной экономики характеризуется 
заметным повышением нестабильности мировой валютной системы. В свя-
зи с чрезвычайно высокой мобильностью и огромными межстрановыми пе-
реливами капитала была развернута дискуссия на предмет реформирования 
или модернизации международной валютной системы. Причем она касается 
двух  аспектов формирования мировой валютно-финансовой системы. Во-
первых, реформирование финансовой архитектуры связывают с перспекти-
вами использования валют в качестве резервной. И, во-вторых, с обеспече-
нием сбалансированности интересов в валютно-финансовой сфере как от-
дельного государства, так и мирового сообщества в целом. В ходе анализа 
системных кризисов и роли  глобальных систем финансовой защиты было 
отмечено, что растущая сложность связей между странами сопряжена с рис-
ком системной нестабильности, повышая вероятность сильных экономиче-
ских и финансовых потрясений и широкого распространения цепной реак-
ции. МВФ отметил исключительную роль центральных банков стран в про-
ведении различных мер денежно-кредитной политики и предоставлении 
ликвидности. Эти меры были беспрецедентны и соразмерны масштабам 
кризиса. Таким образом, остаются актуальными меры, связанные с повы-
шением прозрачности работы всех финансовых институтов, с более тща-
тельным анализом рисков их операций, а также усилением надзора и мони-
торинга состояния экономики отдельных стран и мировой экономики в це- 
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лом. Необходимо признать, что МВФ осуществляет мониторинг, фиксирует, 
изучает и делает выводы и может дать оценку, но он не может вмешиваться 
и непосредственно регулировать процессы принятия решений. Управлять 
процессами проведения нетрадиционной денежно-кредитной политики 
предстоит официальным органам стран. 

На МВФ возложена обязанность проводить наблюдение за междуна-
родной валютной системой и за экономической и финансовой политикой 
его 188 государств-членов. Эта деятельность известна как надзор. В рамках 
данного процесса МВФ помогает международной валютной системе соот-
ветствовать следующим требованиям: обеспечивать международный обмен 
достаточным объемом платежно-кредитных средств, пользующихся дове-
рием участников валютно-кредитных отношений, обладать известным за-
пасом стабильности для возможно более длительного функционирования, 
поскольку структурная перестройка системы всегда протекает болезненно и 
приводит к дезорганизации внешнеэкономического оборота, быть доста-
точно эластичной, чтобы гибко приспосабливаться к  изменениям внутрен-
них ситуаций и внешних условий существования мирохозяйственных свя-
зей, обеспечить сбалансированность интересов в валютно-финансовой сфе-
ре как отдельного государства, так и мирового сообщества в целом. 

Надзор в его нынешней форме был введен в соответствии со ст. IV 
соглашения МВФ с поправками, внесенными в конце 1970-х годов после 
распада бреттонвудской системы фиксированных обменных курсов. Соглас-
но данной статье, каждое государство-член обязуется сотрудничать с МВФ и 
другими государствами-членами в обеспечении стабильности. На МВФ воз-
лагается обязанность осуществлять контроль над международной валютной 
системой для обеспечения ее эффективного функционирования и соответ-
ственно контролировать выполнение каждым государством-членом его обя-
зательств в отношении проводимой политики. Существует два основных 
аспекта деятельности МВФ: двусторонний надзор или оценка политики ка-
ждого государства-члена, предоставление рекомендаций по мерам этой по-
литики и многосторонний надзор или наблюдение за мировой экономикой. 

В 2010 г. МВФ произвел пересмотр своих полномочий в области над-
зора. Этот пересмотр привел к мерам по интеграции всех аспектов надзора 
(многостороннего, двустороннего и финансового) и повышению его дейст-
венности. Начиная с 2011 г. МВФ готовит доклады о вторичных эффектах, в 
которых анализируется воздействие экономической политики пяти круп-
нейших экономик мира (Китая, еврозоны, Соединенных Штатов, Японии, 
Соединенного Королевства) на экономику стран-партнеров. МВФ критично 
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подошел к оценке надзорных функций, осуществляемых до глобального 
кризиса. В частности, надзор был сочтен слишком фрагментированным при 
недостаточной глубине оценок рисков и внимания, уделяемого взаимосвя-
зям и передаче шоковых состояний валютно-финансовой системы. Было 
также установлено, что надзор в меньшей степени касался  более крупных 
стран-членов. Рекомендации были направлены на обязательное рассмотре-
ние шести ключевых аспектов при осуществлении надзорных функций: 
взаимосвязанность, оценки рисков, внешняя стабильность, финансовая ста-
бильность, действенность, правовая основа. МВФ в июле 2012 г. принял ре-
шение об интегрированном надзоре в целях усиления правовой основы над-
зора. В сентябре 2012 г. Исполнительный Совет МВФ утвердил Стратегию 
финансового надзора, в которой предлагаются конкретные и расстановлен-
ные в порядке приоритета шаги для дальнейшего усиления финансового 
надзора. По мнению МВФ, эти меры помогут обеспечить большие возмож-
ности Фонду для преодоления вероятных последствий вторичных эффектов 
политики государств-членов для глобальной стабильности. 

Главными инструментами надзора МВФ на многосторонней основе 
являются три публикации, выходящие два раза в год: «Перспективы разви-
тия мировой экономики» (ПРМЭ), «Доклад по вопросам глобальной финан-
совой стабильности» (ДГФС) и «Бюджетный вестник» (БВ). Эти выходящие 
два раза в год издания наряду с «Докладами о перспективах развития регио-
нальной экономики» составляют «Обзоры мировой экономики и финансов 
МВФ» и помогают Фонду в изучении экономических и финансовых измене-
ний, происходящих в государствах-членах. В промежутках между ними два-
жды в год выпускаются бюллетени ПРМЭ, ДГФС и БВ. 

Центральным звеном надзора МВФ на двустороннем уровне (или над-
зора по отдельным странам) являются консультации в соответствии со ст. IV, 
которые, как правило, регулярно проводятся с каждым государством-членом 
Фонда. В ходе этих консультаций МВФ проводит детальную оценку соответст-
вующих экономических и финансовых изменений и политики каждого из сво-
их государств-членов и предоставляет беспристрастные рекомендации по во-
просам экономической политики, основанные на этом анализе. В 2012 финан-
совом году были завершены в общей сложности 122 консультации в соответст-
вии со ст. IV. В подавляющем большинстве случаев (в 2012 финансовом году 
107 или 88%), доклады персонала и иные аналитические материалы, которые 
готовятся в рамках консультаций, также публикуются на веб-сайте МВФ. 

Например, миссия сотрудников Международного валютного фонда во 
главе с господином Антонио Спилимберго находилась в Москве в период с 5 
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