
18 

Что ожидает мировую резервную валюту №1? 
 

What awaits the world's № 1 reserve currency? 
 

УДК 339; 336 
Получено: 19.09.2023 Одобрено: 02.10.2023 Опубликовано: 25.10.2023 

 
Тебекин А.В. 
Д-р техн. наук, д-р экон. наук, профессор, почетный работник науки и техники 
Российской Федерации, профессор Высшей школы культурной политики и управления 
в гуманитарной сфере Московского государственного университета им. М.В. 
Ломоносова, профессор кафедры промышленного менеджмента Национального 
исследовательского технологического университета МИСИС 
e-mail: Tebekin@gmail.com 

 
Tebekin A.V. 
Doctor of Technical Sciences, Doctor of Economic Sciences, Professor, Honorary Worker of 
Science and Technology of the Russian Federation, Professor of the Higher School of Cultural 
Policy and Management in the Humanities of Moscow State University. M.V. Lomonosov, 
Professor, Department of Industrial Management, National Research Technological University 
MISIS 
e-mail: Tebekin@gmail.com 

 
Аннотация 
Актуальность представленного исследования обусловлена происходящими в 
современный период смены технологических укладов геополитэкономическими 
изменениями, где в изменяющемся раскладе мировых сил происходит динамичный 
переход к многополярному миру, что, безусловно, сказывается как на изменениях 
позиции США в мире и, соответственно, на изменении роли доллара в мировой 
финансовой системы. 
Целью представленных исследований является анализ и оценка перспектив 
использования в мировой финансовой системе доллара США в изменяющихся 
геополитэкономических условиях в интересах выработки рекомендаций по адаптации к 
ожидаемым изменениям на рынке мировых резервных валют. 
Научная новизна полученных результатов заключается в обосновании на основе 
проведенного комплексного анализа постепенной утраты долларом США статуса 
мировой резервной валюты №1. При этом не исключен скачкообразный процесс 
изменения позиций доллара на рынке мировых резервных валют после очередного 
мирового экономического кризиса финансовой природы, который по авторским оценкам 
может произойти уже в 2024 г. 
Практическая значимость полученных результатов заключается в возможности 
использования их использования при адаптации национальной финансовой системы к 
ожидаемым изменениям на рынке мировых резервных валют. 
Ключевые слова: геополитэкономические изменения, мировые резервные валюты, 
доллар США, проблемы и перспективы использования. 

  
Abstract 
The relevance of the presented research is due to the geopolitical and economic changes taking 
place in the modern period of changing technological structures, where in the changing balance 
of world forces there is a dynamic transition to a multipolar world, which, of course, affects 



19 

both the changes in the position of the United States in the world, and, accordingly, the changing 
role of the dollar in the world. financial system. 
The purpose of the presented research is to analyze and assess the prospects for using the US 
dollar in the global financial system in changing geopolitical and economic conditions in order 
to develop recommendations for adaptation to expected changes in the world reserve currency 
market. 
The scientific novelty of the results obtained lies in the substantiation, based on a 
comprehensive analysis, of the gradual loss of the status of the world reserve currency No. 1 by 
the US dollar. At the same time, it is possible that there will be an abrupt change in the position 
of the dollar in the market of world reserve currencies after the next global economic crisis of 
a financial nature, which, according to the author’s estimates, may occur as early as 2024. 
The practical significance of the results obtained lies in the possibility of using them in adapting 
the national financial system to expected changes in the market of world reserve currencies. 
Keywords: geopolitical and economic changes, world reserve currencies, US dollar, problems 
and prospects for use. 

 
Введение 
В мировом экономическом пространстве не первый год (и даже не первое 

десятилетие) витает вопрос о том, что же ожидает американский доллар [2, 12, 13, 14, 21, 
38, 39, 42, 51] (а значит и привязанный к нему евро) как мировую резервную валюту №1? 

Очевидно, что любое первенство не может быть вечным, и учитывая множество 
факторов, связанных с произошедшими в мировой экономике изменениями с момента 
восхождения доллара США на финансовый олимп в середине ХХ в., меняет и его 
позиции в мировой иерархии валют. 

В этой связи весьма актуальным с точки зрения развития мировой экономики, 
международного регионального и двухстороннего сотрудничества, а также развития 
национального хозяйства представляется текущий анализ и прогнозные оценки 
перспектив развития доллара США как пока еще мировой резервной валюты №1. 

Цель исследования 
Таким образом, целью представленных исследований является анализ и оценка 

перспектив использования в мировой финансовой системе доллара США в 
изменяющихся геополитэкономических условиях в интересах выработки рекомендаций 
по адаптации к ожидаемым изменениям на рынке мировых резервных валют. 

Методическая база исследований 
Методическую базу представленных исследований составили известные работы, 

посвященные анализу перспектив американского доллара как мировой резервной 
валюты таких авторов как Камазин Н. [26], Кондратов Д.И. [27], Пономарев Е. [36], Туз 
А. [6], Холоденко О. [47], Чепур Е. [48], Чернышева Е. [49], Чжан Юйгуй [50], Чувахина 
Л.Г. [52], Яковлев А. [57] и др. 

Методическую базу исследований также составили актуальные информационно-
аналитические материалы по рассматриваемой проблематике [2, 7, 20, 22, 28, 37, 40, 53, 
54, 55] и др. 

Основное содержание исследований 
Доллар США вот уже на протяжении длительного времени является мировой 

резервной валютой №1 и активно используется в мировой финансовой практике в 
качестве основной меры стоимости, средства накопления, средства обращения, средства 
платежа и, безусловно, мировых денег как в международных расчетах, так и при обмене 
валюты. 

История доллара США как мировой резервной валютой №1 де юре берет свое 
начало со времен Бреттон-Вудского соглашения 1944 г. [11], когда вместо финансовой 
системы, основанной на «золотом стандарте» как системы, в которой основной единицей 
в денежных расчётах являлось некоторое стандартизированное количество золота,  базой 
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валютных паритетов стал доллар как валюта, конвертируемая в золото, ставший 
преобладающим средством международных расчётов, валютных интервенций и 
резервных активов. То есть появился долларовый стандарт (в другой интерпретации 
золотодолларовый стандарт), базирующийся на принципах, представленных на рис. 1. 

 

 
Рис. 1. Основные принципы Бреттон-Вудской системы  организации международных 

денежных отношений и торговых расчётов. 
 
 Следует отметить, что заключение Бреттон-Вудского соглашения произошло в 
очень благоприятный для США момент, когда все силы и помыслы подавляющего 
большинства других стран мира были сфокусированы на борьбе с гитлеровской 
коалицией в разгар Второй мировой войны, а для СССР, внесшего решающий вклад в 
разгром фашизма, - Великой Отечественной войны. А основным выгодополучателем с 
экономической точки зрения в этой войне были, безусловно, США [25], получавшие 
баснословные суммы за поставку оружия, боеприпасов, техники, провианта, 
обмундирования от воюющих за океаном сторон. Причем в золоте.     
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Цена золота жёстко фиксирована в размере 

$35 за тройскую унцию (31,1034768 грамма)

Установлены твёрдые обменные курсы для 
валют стран-участниц валютных операций к 

доллару США как к ключевой валюте

Центральные банки поддерживают
стабильный курс национальной валюты по
отношению доллару США как к ключевой
валюте (в пределах ±1 %) с
помощью валютных интервенций.

Допускаются изменения курсов валют 
через ревальвации или девальвации

В качестве основных организационных 
звеньев Бреттон-Вудской 

системы выступают Международный 
валютный фонд (МВФ) и Международный 

банк реконструкции и развития (МБРР)
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 Уместно вспомнить, что если до Первой мировой войны США экономических 
зависели от Европы, то после ее окончания и создания Версальско-Вашингтонской 
системы [15] (рис. 2) уже Европа стала экономически зависимой от США. Поэтому 
можно говорить о том, что уже тогда были заложены первые предпосылки для создания 
долларового стандарта. 

Известно, что основной целью внешней политики США в период 
функционирования Версальско-Вашингтонской системы международных 
отношений было занять место Великобритании как политического центра мира [32]. 
 Понятно, что для достижения этой цели США требовалось обеспечить полное 
переустройство системы международных отношений. Собственно, для этого и были 
нанесены американские «удары» по Европе, проявившиеся в реализации политики 
«изоляционизма» [41] и «нейтралитета» [33] США в делах стран Европы, являвшейся 
тогда центром решений о мировом миропорядке [32]. 
 В соответствии с постулатом В.И. Ленина о том, что «политика есть самое 
концентрированное выражение экономики» [30], США в основу своей 
внешнеполитической деятельности положили экономическую экспансию [32]. 
 Действуя по принципу «соперник моего соперника – мой партнер», США в 
экономическом соперничестве с Великобританией сделали ставку на поддержку 
Германии и Японии, экономическое усиление которых должно было осложнить 
положение Великобритании и подтолкнуть её к уступкам Вашингтону [32].  
 О такой политике, в частности, свидетельствует реализация США планов Дауэса 
[18] (1924 год) и Юнга [56] (1929 год) по поддержке Германии (рис. 3), пришедших на 
смену реализации 14-ти пунктов 28-го президента США Вудро Вильсона (1918 г.), 
частично скопированных с Декрета о мире [19] (1917 г.), подготовленного В.И. 
Лениным.    

Принято считать, что наибольшую опасность для внешней политики США после 
Первой мировой войны представляла британская политика «умиротворения», 
основанная на уступках и потаканиях агрессору, которая проводилась правительством, 
возглавляемым премьер-министрами С. Болдуином (1923—1924 гг., 1924—1929 гг. и 
1935—1937 гг.), Макдональдом (1929-1935 гг.) и Дж. Чемберленом Н. (1937-1940 гг.) в 
отношении нацистской Германии и фашистской Италии в период с 1933 по 1939 гг. (то 
есть вплоть до начала Второй мировой войны). При этом фаза наибольшей активности 
реализации этой политики пришлась на 1937-1939 гг.       
 Необходимо отметить, что США традиционно решая своей внешней политикой 
задачи многоцелевого характера (рис. 4) [31], которые мы можем наблюдать и сегодня, 
в 1920-1930-е годы не только стремились к ослаблению лидерства Британии (в чем, 
безусловно, преуспели), но и в выращивании нового мирового агрессора в лице 
нацистской Германии и их союзников (причем наперегонки с той же Британией). 
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Рис. 2. Влияние Версальско-Вашингтонской системы на развитие 

международных отношений [15]. 
 

Основныые составляющие влияния 

Дискриминация положения 
побеждённых государств и Советской 

России

Германия потеряла права на свои 
колонии, сильно ограничивалась во 
владении вооружёнными силами и 
подавлялась экономически через 

механизм репараций. Аналогичные 
условия были предусмотрены и для 

Турции и Болгарии, а Австро-
Венгрия прекратила существование 

как единое государство. Все 
побеждённые государства понесли 

значительные территориальные 
потери. Побеждённые государства 

на определённое время были 
«исключены» из ряда 

системообразующих элементов и 
преобразованы исключительно в 

объекты влияния Версальской 
подсистемы. Советская Россия, 

формально не будучи побеждённой, 
оказалась на начальном этапе также 

исключённой. 

Закрепление лидерства США, 
Великобритании и Франции в новой 

системе

Фактически эти страны получили 
право коллегиального изменения 
характеристик международной 

системы и формирования её 
принципов

Политическая изоляция США от 
европейских дел

США после провала «14 пунктов» В. 
Вильсона самоустранились от 

решения политических проблем в 
Европе, избрав в качестве 

приоритетного средства внешней 
политики в этом регионе 

экономическое воздействие. План 
Дауэса (1924 год), а также в 

известной мере план Юнга (1929 
год), продемонстрировали степень 
экономической зависимости стран 
Европы от США, которые к 1918 
году стали основным кредитором, 

хотя до начала Первой мировой 
войны сами являлись должником 

европейских стран.

Образование ряда новых суверенных 
субъектов международных 

отношений в Европе

Внешняя политика этих суверенных 
субъектов на более поздних этапах 
развития системы способствовала 
развитию кризисных процессов

Создание Лиги Наций как 
инструмента сохранения статус-кво в 
системе международных отношений 

Этот инструмент, фактически 
подконтрольный Франции и 

Великобритании, оказался, однако, 
неэффективным в исполнении своих 

стабилизационных функций

Мир постепенно перестает быть 
евроцентристским

Международная система начинает 
превращаться в глобальную

Асинхронность трансформационных 
процессов в двух основных 

подсистемах (европейской и 
дальневосточной)

Как следствие дестабилизация 
системы, когда  системные изменения 

в одной из подсистем со временем 
вызывали новый всплеск 
трансформаций в другой

Специфический тип контроля -
эгалитарно-иерархичный

Тогда как документально в рамках 
системы существовала определённая 

иерархия средств и субъектов 
системного контроля, на практике 
основные элементы контроля были 

представлены эгалитарными 
формами (коллективная 

безопасность, Лига Наций, 
международно-правовые соглашения 

универсального характера)
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Рис. 3. Элементы внешней политики США 1920-х годов по поддержке Германии для 

ослабления лидерских позиций Великобритании. 

Поддержка США 
Германии в 1920-е 

годы

План Дауэса от 16 
августа 1924 г.

Установил новый 
порядок репарацион

ных 
выплат Германией по
сле Первой мировой 
войны (наложенных 

в 
рамках Версальского 

договора) — так, 
чтобы их размер 
соответствовал 
экономическим 

возможностям Вейма
рской республики

Чтобы помочь 
немецкой экономике 

Германии 
одновременно 

предоставлялся 
международный заём

План Юнга от 31 
августа 1929 г.

План 
предусматривал 

некоторое снижение 
размера годовых 

платежей (в среднем 
до 2 млрд марок), 

отмену 
репарационного 

налога на 
промышленность и 

сокращение 
обложения 
транспорта, 
ликвидацию 
иностранных 
контрольных 

органов

Досрочный вывод 
оккупационных 

войск из Рейнской 
области, который 
по Версальскому 

договору эвакуация 
должна была 

закончиться только 
в 1935 году
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Рис. 4. Типовые способы осуществления США внешней политикой [31]. 

Геостратегические 
воздействия

•Заключение международных договоров (например, СЕНТО), создание 
подконтрольных международных организаций, оказывающих давление на 
стран-оппонентов (например, НАТО), участие в различных саммитах и 
съездах (например, G7),  принятие символических решений, но тем не менее 
не теряющих при этом свою стратегическую важность (например, признание 
независимости Косово в 2008 году)

Финансово-
экономические 

воздействия

•Примеры.
•Послевоенный план Маршалла,  подразумевавший всестороннюю 
экономическую помощь странам Запада, взамен на что Америка достигала 
своих политических интересов (например, запрет на допуск левых сил во 
власть за оказание финансовой поддержки). 

•Формирование специального Агенство США по международному развитию 
(United States Agency for International Development, USAID), нацеленного на 
«экономическую помощь» зарубежным государствам. 

•Создание Международного валютного фонда и Всемирного банка в 
интересах кредитования.

•Ни одна из схем «экономической поддержки» со стороны США никогда не 
являлась бескорыстной. Взамен страна,  которой проводилась «помощь», 
попадала либо в долговую-долларовую кабалу или же должна была идти на 
какие-либо уступки в пользу Соединённых Штатов.

Культурно-
идеологические 

воздейсвия

•Пропаганда американской массовой культуры, направленную на закреплении 
в сознании общества прозападных ценностей, чтобы в дальнейшем 
использовать это в ходе своих манипуляций. Так американская 
киноапрдукция занимает до 50% европейского рынка. Большую роль играют 
американские СМИ пропагандистского толка (например, CNN), 
благотворительные организации (например,  Корпус мира), навязвающие 
прозападную повестку. Все это часто используют в цветных революциях для 
свержения режима неугодного США и замены его лояльными Америке  
политической элите. При этом гораздо проще консолидировать и направлять 
заранее зомбированные и обработанные американской пропагандой массы, 
так как они будут безукоризненно и абсолютно осознанно верить в 
«правильность» своих оппозиционных намерений.

Военное воздействие

•Косвенные методы жёсткого воздействия на враждебные страны (совместные 
учения со страной-сателлитом, граничащей со страной-оппонентом; 
подготовка и обучение военных страны-сателлита США, ведущей 
агрессивную и враждебную политику по отношению к стране-оппоненту; 
продажа стране-сателлиту новейшей военной техники (например Украине). 

•Метод прямой агрессии, реализуемую с помощью ввода войск на территорию 
враждебной страны (например, война в Ираке 2003 году). 

•Метод непрямой агрессии по отношению к стране-оппоненту, которая 
заключается в экономической и военной поддержке третьей страны в 
сложившемся конфликте, выражающейся в спонсировании 
профессиональных наемников, в отправке новейшей военной техники и 
вооружения на нужды силовых структур, предоставлении финансирования, 
предпочитая делать все «грязные дела» чужими руками. (например, 
Украина). 
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И если окончание периода наживы на событиях Первой мировой войны, не 

привели США к мировому финансовому олимпу, а напротив ввергло страну в 
экономический кризис (рис. 5), разразившийся после того, как «золотой дождь» из 
Европы с окончанием войны прекратился (и. безусловно, заслуживающий отдельного 
более детального исследования), то уже в ходе Второй мировой войны Америке, в 
которую вновь хлынул поток золота от воюющих стран Европы, удалось подвести 
мировую финансовую систему под «золотодолларовый» стандарт (рис. 1).   

 

 
 

Рис. 5. Динамика Великой депрессии в США. 
 
Обратим внимание на то, что стремление привязать доллар к золоту наблюдалось 

в США с конца XVIII в. (рис. 6).  
 
 

1920-е годы 
Предпосылки 
формирования 

кризиса

1929-й год
Биржевой крах

1930-й год
Паника и крах 

банковской системы

1930-е годы
Депрессия Гувера

1933-й год
Начало реализации 
антикризисных мер 

в рамках нового 
курса Ф. Рузвельта 

1941-й год 
Завершение 

Великой депрессии 
в ходе Второй 

мировой войны
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Рис. 6. Историческая динамика процессов обмена доллара США на золото. 

1976 год

Без возобновления обмена на золото, в 1976 году была 
создана Ямайская валютная система

В рамках Ямайской системы официально отменялась привязка доллара 
к золоту, но при этом доллар оставался мировой резервной валютой с 

плавающим коэффициентом обмена.

1973 год

После мирового экономического коизиса 1973 года цена тройской унции золота выросла до 42,22$

1971 год

Президент США Ричард Никсон «временно» запретил обмен доллара на 
золото, провёл несколько девальваций Цена тройской унции золота выросла до 38$

Конец 1960-х годов

Высокая инфляция в США вновь сделала невозможным сохранение 
золотой привязки на прежнем уровне, ситуацию осложнял и 

внешнеторговый дефицит США.  

Рыночная цена золота стала ощутимо превышать официально 
установленную. 

1944 год
Принято Бреттон-Вудское соглашение по которому введён 

золотодевизный стандарт, основанный на золоте и двух валютах —
долларе США и фунте стерлингов Великобритании, что положило конец 

монополии золотого стандарта. Доллар становился единственной 
валютой, напрямую привязанной к золоту.

Казначейство США гарантировало обмен долларов на золото 
иностранным правительственным учреждениям и центральным банкам 

в соотношении 35 $ за тройскую унцию. Фактически золото 
превратилось из основной в резервную валюту/

1939 год

С началом Второй мировой войны золото из Старого 
Света стало перемещаться в Новый Доллар вновь стал привязан к к золоту.

1934 год

За 1 тройскую унцию золота давали 35 $. Несмотря на экономический 
кризис, США пытались сохранить фиксированную привязку доллара к 

золоту, ради этого поднималась учётная ставка, но это не помогло. 

С 1934 по 1975 годы обмен на золото производился только для 
иностранных правительств (в 1934—1972 годах 0,88865 г за доллар; в 

1972—1975 годах 0,81853 г за доллар).

1933 год

Упразднён золотой паритет доллара и введена его конвертируемость Причина - девальвация национальной валюты после Первой мировой 
войны. 

1900 год

С 1900 по 1934 годы доллар стал свободно обмениваться только на 
золото (1,67 г. за доллар). До 1900 года доллар свободно обменивался на золото и серебро

1834 год 

За тройскую унцию золота давали 20,67$
Снижение курса доллара обусловлено нехваткой у США  

достаточного золотого запаса, чтобы обеспечить весь объём 
выпущенных денег

1792 год

В США было установлено, что 1 тройская унция золота содержится в $19,3
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Обратим внимание на то, что первые проблемы обеспечения напечатанных 
долларов золотом начались в США уже в 1830-е годы, то есть спустя всего сорок лет с 
момента, когда в 1792 г. было установлено, что 1 тройская унция золота содержится в 
$19,3 (см. рис. 6). 

Далее можно обратить внимание проблемы привязки доллара к золоту после того, 
как иссяк «золотой дождь» и Старого Света после Первой мировой войны (рис.6), 
который возобновился оттуда же с началом Второй мировой войны. В итоге в период 
ослабления войной Европы это позволило объявить в 1944 г. на Бреттон-Вудской 
конференции о том, что доллар США становился единственной валютой, напрямую 
привязанной к золоту (рис.6). 

Но с окончанием Второй мировой войны «золотая идиллия» доллара вновь 
продлилась недолго. Уже в период стагнации в мировой экономике (и экономике США, 
разумеется) 1960-х годов стало невозможным сохранение золотой привязки доллара на 
стабильном уровне. И закономерно, что в этот период рыночная цена золота стала 
ощутимо превышать официально установленную в долларах (рис. 6). 

Уже с момента введения в начале 1970-х годов временного запрета обмен доллара 
США на золото, когда президент Р. Никсон провёл несколько девальваций 
национальной валюты, было очевидно приближение заката «союза» доллара с золотом. 

Как следствие в 1970-1980-е годы наступил сильный отрыв рыночной стоимости 
компаний относительно их балансовой стоимости (рис. 7) единственным разумным 
объяснением, которому является начало космического полета рыночной денежной 
массы относительно рыночной товарной массы после фактической «отвязки» стоимости 
доллара от золота в конце 1960-х начале 1970-х годов.  

 

 
 

Рис. 7. Динамика промышленного биржевого индекса Доу-Джонса в период с 
1920 по 2000 годы, демонстрирующая стремительное начало роста в 1970-1980-е годы 

разрыва между рыночной стоимостью активов компаний (верхняя линия) и их 
балансовой стоимостью [46]. 

 
Собственно говоря, с этого момента и начали с новой интенсивностью 

накапливаться проблемы доллара США в качестве мировой резервной валюты. 
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Надо отметить, что традиционно проблемы мировых экономических кризисов 
финансовой природы, обусловленные закономерностями малых циклов экономической 
активности К. Жугляра [4], связаны с существенным отрывом денежной массы 
относительно товарной [45]. 

Последовательность мировых экономических кризисов финансовой природы, 
протекавших с 1980-х годов представлена в табл. 1. 

Таблица 1 
Последовательность мировых экономических кризисов финансовой 

природы, протекавших с 1980-х годов 
№ Го

д
ы 

Назван
ие 
кризис
а 

Характер
истика 

Причины Особенности 
(первопричины) 

Последстви
я для 
отечественн
ой 
экономики 

1 19
87 

Чёрны
й 
понеде
льник   
 

19 
октября 
1987 год
а в США 
произош
ло самое 
большое 
падение 
промыш
ленного 
индекса 
Доу 
Джонса 
за всю 
его 
историю 
- 22,6 %.  
В целом 
это был 
седьмой 
из 
крупней
ших 
обвалов 
в 
истории 
американ
ского 
рынка. 
 
 
 

В качестве 
главной 
причины 
рассматривает
ся так 
называемый 
программный 
трейдинг, 
когда 
участники 
рынка, 
полагаясь на 
возможности 
принятия 
решений 
компьютерным
и 
программами, 
оказались 
заложниками 
так 
называемой 
трейдинговой 
психологии. 
В 
обозначенный 
день 
«медведи» 
воспользовали
сь  
сбоями 
в торговых 
программах (и 
насколько эти 
сбои были 
произвольным
и или 
спровоцирован

Главная причина 
катастрофы - 
несогласованность 
монетарной политики 
стран Большой 
семёрки (G-7). США, 
стремясь поддержать 
доллар и ограничить 
инфляцию, провели 
слишком быстрые 
изменения в монетарной 
политике, не согласовав 
их с европейскими 
странами – партнерами, 
спровоцировав панику 
на рынке. 
 

Именно в 
этот период 
начался 
развал 
экономики 
СССР, 
отягощенн
ый 
внедрением 
в нее 
дополнител
ьно такого 
инструмент
а как 
«перестрой
ка» [23] под 
номинальн
ым 
руководств
ом М. 
Горбачева.  
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№ Го
д
ы 

Назван
ие 
кризис
а 

Характер
истика 

Причины Особенности 
(первопричины) 

Последстви
я для 
отечественн
ой 
экономики 

ными – до сих 
пор большой 
вопрос), 
низкой 
ликвидностью 
торгуемых 
активов, 
переоцененнос
тью акций и 
т.д., что и 
спровоцировал
о панику среди 
инвесторов. 

2 19
97 

Азиатс
кий 
финанс
овый 
кризис  
  
 

Долларо
вая 
закредит
ованност
ь 
«азиатск
их 
тигров» 
привела 
к тому, 
что они 
столкнул
ись с 
противох
одом 
укрепля
ющегося 
после 
рецессии 
доллара 
и 
дешевею
щей 
электрон
ики, 
производ
имой в 
Юго-
восточно
й Азии, и 
являвше
йся 
основны
м 

Азиатский 
финансовый 
кризис, 
охвативший 
большую 
часть Восточн
ой 
Азии и Юго-
Восточной 
Азии, начался 
в 2 июля 1997 
года 
в Таиланде с 
финансового 
краха тайского 
бата после 
того, как 
правительство 
Таиланда было 
вынуждено пус
тить бат в 
обращение из-
за 
нехватки иност
ранной 
валюты для 
поддержки при
вязки своей 
валюты 
к доллару 
США. Бегство 
капитала после
довало почти 
сразу, положив 

С одной стороны, 
экономика Таиланда 
превратилась 
в экономический 
пузырь, 
подпитываемый горячи
ми деньгами. По мере 
роста размера пузыря 
денег требовалось все 
больше и 
больше. Аналогичная 
ситуация произошла в 
Малайзии и Индонезии, 
что осложнилось так 
называемым "клановым 
капитализмом". 
Краткосрочный приток 
капитала был 
дорогостоящим и часто 
обусловленным 
стремлением к 
быстрой прибыли. Деньг
и на развитие в 
значительной степени 
бесконтрольно 
направлялись только 
определенным людям – 
не обязательно наиболее 
подходящим или 
наиболее эффективным, 
но тем, кто ближе всего 
к центрам 
власти. Слабое 
корпоративное 

17 августа 
1998 
года Правит
ельством 
РФ был 
объявлен 
технически
й дефолт по 
основным 
видам 
государстве
нных 
долговых 
обязательст
в 
Российской 
Федерации. 
Одновреме
нно было 
объявлено 
об отказе от 
удержания 
стабильног
о курса 
рубля по 
отношению 
к доллару. 
С момента 
объявления 
дефолта до 
1 января 
1999 года 
доллар 



30 

№ Го
д
ы 

Назван
ие 
кризис
а 

Характер
истика 

Причины Особенности 
(первопричины) 

Последстви
я для 
отечественн
ой 
экономики 

источник
ом 
притока 
долларов 
в казну 

начало 
международно
й цепной 
реакции. В то 
время Таиланд 
приобрел 
бремя внешнег
о долга. По 
мере 
распространен
ия кризиса 
большая часть 
стран Юго-
Восточной 
Азии, а затем 
Южная Корея 
и Япония 
столкнулись с 
падением 
валютных 
курсов, деваль
вацией 
фондовых 
рынков и цен 
на другие 
активы, а 
также резким 
ростом частног
о долга. 

управление также 
привело к 
неэффективным 
инвестициям и 
снижению 
прибыльности. В 
середине 1990-х годов в 
Таиланде, Индонезии и 
Южной Корее 
наблюдался 
значительный дефицит 
по счету 
текущих операций 
частного сектора, а 
поддержание фиксирова
нных валютных 
курсов стимулировало 
внешние заимствования 
и привело к чрезмерной 
подверженности валютн
ому риску как в 
финансовом, так и в 
корпоративном 
секторах. 
С другой стороны, в 
середине 1990-х годов 
серия внешних 
потрясений начала 
изменять 
экономическую 
среду. Девальвация кита
йского юаня и 
японской иены из-
за Соглашения 
Плаза 1985 года, 
повышение процентных 
ставок в США, которое 
привело к укреплению 
доллара США, и резкое 
снижение цен на 
полупроводники — все 
это отрицательно 
сказалось на их 
росте. По мере того, 
как экономика 
США восстанавливалась 
после рецессии в начале 

подорожал 
в 3,5 раза.  
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№ Го
д
ы 

Назван
ие 
кризис
а 

Характер
истика 

Причины Особенности 
(первопричины) 

Последстви
я для 
отечественн
ой 
экономики 

1990-х 
годов, Федеральный 
резервный банк США 
начал повышать 
процентные ставки в 
США, чтобы 
сдержать инфляцию. 
Это сделало 
Соединенные Штаты 
более привлекательным 
местом для инвестиций 
по сравнению с Юго-
Восточной Азией, 
которая привлекала 
потоки горячих денег 
благодаря высоким 
краткосрочным 
процентным ставкам, и 
повысило стоимость 
доллара США. Для 
стран Юго-Восточной 
Азии, валюты которых 
были привязаны к 
доллару США, более 
высокий курс доллара 
США привел к тому, что 
их собственный экспорт 
стал более дорогим и 
менее 
конкурентоспособным 
на мировых рынках.  

3 20
08 

Ипотеч
ный 
кризис 

Спровоц
ирован 
потерей 
ликвидно
сти 
производ
ных 
финансо
вых 
активов 
(дериват
ивов) 

Хищническое 
кредитование 
покупателей 
жилья с низким 
доходом, чрез
мерный риск со 
стороны 
глобальных 
финансовых 
институтов, и 
лопнувший пуз
ырь на рынке 
жилья в 
Соединенных 
Штатах привел
и к 

В отчете за январь 2011 
года Комиссия по 
расследованию 
финансового кризиса 
(FCIC, комитет 
конгрессменов США) 
пришла к выводу, что к 
финансовому кризису 
привели: 
- "широко 
распространенные сбои 
в финансовом 
регулировании и 
надзоре", включая 
неспособность 
Федеральной резервной 

Затяжной 
экономичес
кий кризис, 
продолжав
шийся в 
ведущих 
странах 
мира 
примерно 
полтора 
года, 
длился в 
России 
почти три 
года.   
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№ Го
д
ы 

Назван
ие 
кризис
а 

Характер
истика 
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ой 
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"идеальному 
шторму". Ипот
ечные 
ценные бумаги 
(MBS), 
привязанные к 
американской 
недвижимости, 
а также 
обширная сеть 
деривативов, 
привязанных к 
этим 
MBS, рухнули 
в 
цене. Финансо
вые 
учреждения по 
всему миру 
понесли 
серьезный 
ущерб, 
достигнув 
кульминации 
с банкротством 
Lehman 
Brothers 15 
сентября 2008 
года и 
последующим 
международны
м банковским 
кризисом. 

системы остановить 
поток токсичных 
активов; 
- "серьезные сбои 
в корпоративном 
управлении и управлени
и рисками во многих 
системообразующих фи
нансовых учреждениях", 
в том числе слишком 
многие финансовые 
фирмы, действующие 
опрометчиво и берущие 
на себя слишком 
большой риск; 
- "сочетание 
чрезмерных 
заимствований, 
рискованных 
инвестиций и 
отсутствия 
прозрачности" со 
стороны финансовых 
учреждений и 
домохозяйств, которые 
ставят финансовую 
систему на путь 
столкновения с 
кризисом; 
- плохая 
подготовка и 
непоследовательные 
действия правительства 
и ключевых политиков, 
не имеющих полного 
понимания финансовой 
системы, которую они 
курировали, что 
"добавило 
неопределенности и 
паники"; 
- "системное 
нарушение 
подотчетности и этики" 
на всех уровнях; 
- "разрушающиеся 
стандарты ипотечного 
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кредитования и 
трубопровод ипотечной 
секьюритизации"; 
- дерегулирование 
внебиржевых дериватив
ов, особенно кредитно-
дефолтных свопов; 
- "неспособность 
кредитных рейтинговых 
агентств" правильно 
оценить риск. 

4 20
20 

Глобал
ьный 
крах ф
ондово
го 
рынка 

Начался 
во время 
пандеми
и 
коронави
русной 
инфекци
и 
COVID-
19 
(коронав
ирусная 
рецессия
) и стал 
впоследс
твии 
одним из 
сильней
ших 
обвалов 
мировых 
фондовы
х рынков 
в 
истории  

Основными 
причинами 
рецессии 
считаются 
коронавирусн
ые 
ограничения, 
нарушение 
логистики, 
снижение 
покупательско
й и 
производствен
ной   активност
и. 

Мировой экономический 
кризис, начавшийся в 
2020-м году имел не 
финансовую природу и 
был обусловлен 
закономерной сменой 
технологических 
укладов (пятого 
технологического 
уклада шестым). Хотя и 
был заретуширован 
влиянием пандемии 
COVID-19, на самом 
деле имел все признаки, 
схожие с развитием 
мировых экономических 
кризисов 1970-х годов 
(смена четвертого 
технологического 
уклада пятым), а также 
1920-х годов (смена 
третьего 
технологического 
уклада четвертым). 
Главное отличие 
экономического кризиса 
2020-х годов от 
предыдущих кризисов в 
рамках малых циклов 
экономической 
активности К. Жугляра 
заключается в том, что 
во время него не 
произошло «сдувание 
финансового пузыря» то 
есть корректировка 

В России 
экономичес
ких кризис 
2020 года 
известен 
как кризис 
«трех 
шоков»:  
- резкое 
падение 
мировых 
цен на 
нефть, 
вызванное 
сокращение
м мирового 
спроса на 
углеводоро
ды; 
-  снижение 
спроса на 
многие 
товары 
российског
о экспорта 
вследствие 
спада 
мировой 
экономики; 
- полная 
остановка 
или 
масштабное
 ограничени
е 
деятельност
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превышения денежной 
массы относительно 
товарной. И мировой 
финансовый пузырь, 
который начал 
надуваться в 2011 году 
под эгидой четвертой 
промышленной 
революции, 
усугубленный в период 
кризиса 2020-го года 
большим обилием 
вертолетных денег 
продолжает надуваться 
по сей день.  

и многих 
компаний, 
расположен
ных в 
России, 
вызванное 
распростра
нением 
пандемии 
коронавиру
са. 
  

  
 Если обратиться к истории мировых экономических кризисов финансовой 
природы, частично представленных в табл. 1, то можно выделить следующие 
закономерности. 

Во-первых, все они связаны с США (включая кризис 2020-го года, поскольку 
именно США явились главным источником «вертолетных денег» в мировом 
пространстве (рис. 8) [16]). 

 

 
Рис. 8. Масштабы экономических программ стран G20, реализуемых в рамках 

пакетов бюджетных стимулов борьбы с пандемией COVID-19 [16]. 
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Во-вторых, ряд экономических кризисов финансовой природы (в частности, 1987-
х и 1997-х годов, см. табл. 1) напрямую связаны со стремлением спасти американский 
доллар. 

В-третьих, стремление США укрепить и поддержать свое мировое первенство (в 
первую очередь в экономической сфере) сопровождало все военные действия последнего 
столетия в мире, начиная Первой мировой войны (см. рис.1-4), заканчивая сегодняшние 
события на Украине [1,29] и Ближнем Востоке [34,44].       
 Конечно, США будут и дальше стремиться сохранить мировое лидерство доллара. 
Но с течением времени это делать все сложнее и сложнее. 
 С одной стороны, потому, что старые инструменты по сохранению 
доминирования доллара США работают все менее эффективно.  

Это касается и стремления США поднять экономику страны за счет развязывания 
очагов военных конфликтов, призванных увеличить объемы военных заказов 
американских компаний. Хотя следует признать, что минувший 2022 год был рекордным 
по объемам военных расходов [5].    

Это касается и продолжающегося стремления США диктовать политическую 
волю различным странам мира путем вхождения в их экономику через ТНК [17].   

И так далее. 
С другой стороны, экономическая мощь США сегодня не столь безоговорочна на 

фоне других стран мира как еще несколько десятилетий назад. 
Как выразился по этому поводу Стивен Роуч, являющийся научным сотрудником 

Школы глобальных проблем Йельского университета Джексона, ранее возглавлявший 
азиатский дивизион банка Morgan Stanley: «"Валюты устанавливают равновесие между 
внутренней экономической основой страны и внешними представлениями о ее силе или 
слабости. В США сейчас этот баланс стремительно меняется, так, что крах доллара 
вполне возможен уже в ближайшее время" [14]. 

Внутренние экономические и, соответственно, политические проблемы в США 
сегодня таковы [24, 35], что шатдаун представляется вполне реальным [8, 9]. И 
информация о том, что США морально готовы заморозить конфликт на Украине [43] 
далеко не беспочвенно. 

Кроме того, по оценкам аналитиков агентства Bloomberg в ближайшие 15 лет страны 
БРИКС (с учетом ожидаемого присоединения Индонезии и Саудовской Аравии) достигнут 
половины мирового объема ВВП, вдвое превысив аналогичный показатель стран «Большой 
семерки» во главе с США [3]. 

Таким образом, с учетом происходящих тенденций уместно ожидать, что смена 
мировой резервной валюты №1 это лишь вопрос времени. 

Обсуждение результатов и выводы 
Проведенные исследования перспектив сохранения за долларом США статуса 

мировой резервной валюты №1 позволяют сделать следующие выводы. 
Во-первых, в международном сопоставлении экономическая мощь США сегодня 

не столь превосходна как в прежние десятилетия. Тем не менее мировое распространение 
доллара США, опутавшему всю планету, дает ему определенное инерционное 
превосходство. При этом очень важно, как долго отдельные государства будут верить в 
американскую экономику больше, чем в свою [10]. 

 Во-вторых, применяемые США традиционные методы сохранения своего 
экономического и политического превосходства в мире (априори призванные 
поддержать мировое лидерство доллара) в современных условиях работают все менее 
эффективно. Но это совершенно не значит, что в США не ведется интенсивная работа по 
поиску новых инструментов данной направленности. 

В-третьих, смена мировой резервной валюты №1 во многом будет зависеть от 
способности и готовности новое мирового экономического лидера (возможно 
коллективного, например, БРИКС) взять на себя это лидерство. 

https://www.bloomberg.com/
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Таким образом, сегодня мы находимся в ситуации, когда США по-прежнему 
стремятся сохранить за долларом статус мировой резервной валюты №1, но имеют для 
этого все меньше возможностей, а новый лидер очевидно еще не набрал необходимой 
критической массы, чтобы обозначить смену лидера среди мировых резервных валют. 

Хотя период для осуществления такой смены сейчас вполне благоприятный. 
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