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Предмет/тема. В статье рассматривается 
система финансово-экономических отношений, 
складывающаяся в процессе осуществления между-
народной торговли и международных расчетных от-
ношений на основе использования российских рублей 
и валют внешнеторговых партнеров России.

Цель/задачи. Целью статьи является оценка 
экономических последствий перехода на междуна-
родные расчеты России с рядом стран с использо-
ванием российских рублей и национальных валют 
этих стран.

Методология. Методологическую основу иссле-
дования составили формальная логика, системный 
подход и группировка статистических данных.

Результаты. Представлены экономические 
и внешнеполитические доводы, обосновывающие 
отказ от использования доллара во внешней тор-
говле России. Показана взаимосвязь осуществления 
международных расчетов в валюте США со спросом 
на наличные доллары. Приведены статистические 
данные, раскрывающие оборот внешней торговли 
России со странами мира, сопоставлены доли вне-
шнеторгового оборота РФ с рядом государств с до-
лей валютных резервов Банка России, размещенных 
в них. Раскрыт механизм мультивалютной системы 
внешней торговли и доказана необходимость введе-
ния клиринговой валюты.

Выводы/значимость. Отмечено, что переход 
на мультивалютную систему международных рас-
четов потенциально несет в себе опасность роста 
трансакционных издержек и делает международные 
расчеты менее удобными. Мультивалютная система 
потребует большей диверсификации валютных ре-
зервов Банка России (практически по всем странам – 
внешнеторговым партнерам России, с которыми 
достигнуто соглашение на переход на такую сис-
тему), что повысит степень экономической и поли-
тической безопасности этих резервов. Подчеркнуто, 
что волатильность российского рубля оказывает 
отрицательное влияние на использовании его в 
международных расчетах.

Ключевые слова: валюта цены, валюта пла-
тежа, экспорт, импорт, внешнеторговый оборот, 
валютные активы, международные расчеты, транс-
акционные издержки, одновалютная модель, мульти-
валютная модель, клиринговая валюта

Усиление роли российского рубля в сов-
ременном мире носит объективный характер и 
обусловлено действием как экономических, так и 
внешнеполитических факторов [10, 14]. В связи 
с этим возникает вопрос о возможности и целе-
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сообразности перевода международных расчетов 
России на рубли и национальные валюты стран – ее 
внешнеторговых партнеров.

Как известно, деньги возникли объективно и 
стихийно, в ходе эволюции системы общественного 
воспроизводства, в результате чего роль всеобще-
го товарного эквивалента закрепилась за золотом. 
Поскольку существует товар – всеобщий посредник, 
каждый товар имеет одну цену. Поэтому происходит 
экономия на трансакционных издержках. Как отмечал 
Л. Харрис, «стандартные» модели денежной теории 
показывают лишь «…весьма упрощенным образом, 
как денежное хозяйство снижает общественные изде-
ржки при совершении сделок, но не передают ответа 
на вопрос, каким образом интересы отдельных людей, 
групп и классов (что не идентично, кстати говоря, 
общественным интересам) вынуждают их создавать 
денежные системы» [20]. Логичным представляется, 
что и на мировой арене конкуренция национальных 
валют должна привести к появлению мирового 
обменного средства, в котором на товары должны 
устанавливаться цены. Этот процесс также должен 
быть объективным и стихийным. Учитывая масштабы 
американской экономики, объемы ее внешнеторгового 
оборота и развитость финансовой системы США, за 
долларом постепенно закрепилась роль мировой ва-
люты. Тем самым она должна обслуживать не только 
внутренний экономический оборот в Соединенных 
Штатах, но и международный экономический оборот. 
Это приводит к тому, что спрос на доллары формиру-
ется как со стороны национальной экономики, так и 
со стороны остального мира [11, 12].

Почему необходим отказ от использования 
долларов в качестве международных денег? На этот 
вопрос имеется ряд ответов. Доводы можно разде-
лить на экономический и внешнеполитический.

1. Экономический довод – получение выгоды 
США от использования долларов в качестве миро-
вых денег. Эту выгоду можно представить двояко:

– возможность США покрывать свои расходы 
за счет выпуска долларов;

– доход (сеньораж), получаемый ФРС США 
от эмиссии наличных долларов и фактически 
полностью поступающий в федеральный бюджет 
Соединенных Штатов [5–8]. 

Среди экономистов не существует единого мне-
ния об объеме наличных долларов, находящихся за 
пределами США. Но в любом случае он не может 
превышать величину наличных долларов, выпущен-
ных этой страной, которая на 04.02.2014 составляла 

1 290,8 млрд долл. [21]. Из этой величины за пре-
делами Соединенных Штатов может обращаться 
35–40%, или 450–600 млрд долл. (в России – 40–50 
млрд долл.) Это 3% от ВВП США. Но это еще не 
означает, что американцы получают свой доход в 
размере 3% от эмиссии долларов, так как 450–600 
млрд долл. представляют собой накопленную сумму 
за все годы существования доллара как валюты. 
Сопоставлять необходимо прирост наличных долла-
ров, выпущенных ФРС США, с ВВП США, что дает 
результат равный 0,4%. Это означает, что в среднем 
американцы могут финансировать свое потребление 
на 0,4% за счет «печатания» долларов.

По расчетам автора, величину сеньоража, по-
лученную ФРС США в 2014 г. от использования 
долларов за пределами американской экономики, 
можно оценить в 1,3–1,5 млрд долл. Она во многом 
зависит от денежно-кредитной политики, прово-
димой ФРС США. В условиях экспансионистской 
денежно-кредитной политики величина сеньоража 
может быть в несколько раз больше [15, 16].

2. Внешнеполитический довод – недопущение 
давления на Россию со стороны США по внешнепо-
литическим вопросам. Предполагается, что использо-
вание РФ долларов в международной торговле делает 
ее в некотором роде зависимой от США. Однако на 
практике не приводится убедительных доказательств 
такой зависимости. Скорее можно полагать, что 
использование доллара в международной торговле 
России в качестве валюты цены и валюты платежа 
подрывает национальный престиж страны.

Огромные масштабы международной торгов-
ли, осуществляемые с расчетами в долларах, не 
приносят США сказочных доходов [19]. Несмотря 
на то, что объемы такой торговли исчисляются 
триллионами долларов в год, она не требует оборота 
триллионов наличных долларов, а потому остатки 
наличных долларов вне Соединенных Штатов 
должны быть существенно меньшими. Основные 
платежи во внешней торговле носят безналичный 
характер (особенно учитывая, что большая часть 
товаров поставляется оптом и крупным оптом). Для 
проведения таких платежей у покупателей должны 
быть доллары, находящиеся преимущественно в 
безналичной форме. В связи с этим заметим, что 
наличные доллары эмитирует ФРС США, а безна-
личные – коммерческие банки1. Поэтому получение 

1 Под коммерческими банками в статье понимаются банки, 
не являющиеся центральными банками. Хотя на практике не 
всегда оказывается, что банк, который не считается централь-
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сеньоража ФРС США возможно только от наличных 
денег, но не из безналичных денег, эмитируемых 
коммерческими банками. 

Как известно, создание коммерческими банка-
ми безналичных денег осуществляется на основе 
действия механизма мультипликационного расши-
рения депозитов [9]. Один доллар, эмитированный 
ФРС США, множество раз поступая на депозиты 
коммерческих банков, создает несколько долларов 
на их счетах, которые в свою очередь могут исполь-
зоваться для расчетов. Таким образом, безналичные 
доллары, которые используются в основном для 
расчетов в международной торговле, не являются 
обязательством ФРС США, а представляют собой 
обязательства коммерческих банков. Эти банки 
могут находиться не только в США, но и в других 
странах мира. Обычно экспортеры открывают счета 
в своих странах, а импортеры – в своих. Кроме того, 
в России резиденты обязаны открывать валютные 
счета для зачисления на них экспортной выручки, 
как правило, только в уполномоченных банках2. 
Таким образом, концентрация денежных средств 
экспортеров и импортеров, выраженных в долла-
рах, осуществляется преимущественно в странах 
их нахождения, а не в стране, которая эмитирует 
наличные доллары, – США. Поэтому эти страны 
имеют потенциальную возможность использования 
данных денежных средств для кредитования своих 
экономик. В зависимости от того, в какие активы 
банки будут размещать средства, находящиеся на 
долларовых счетах, и станут определяться направ-
ления финансирования той или иной экономики 
страны. 

В том случае, если государство для банков 
установит ограничения на размещение средств за 
пределами национальной экономики, то средства 
на долларовых счетах клиентов будут использова-
ны для размещения внутри страны. Но при этом в 
целях снижения валютных рисков банки вынуж-
дены будут выдавать кредиты, номинированные в 
долларах, и покупать внутренние ценные бумаги, 
также номинированные в долларах. В этом случае 
у них не возникнет открытой валютной позиции 
по долларам. На практике может оказаться, что 

ным, является коммерческим. Например, Внешэкономбанк, 
по своей организационно-правовой форме (государственная 
корпорация) является не коммерческой организацией, а осо-
бым институтом в экономике – Банком развития и содействия 
внешнеэкономической деятельности. 

2 О валютном регулировании и валютном контроле: Феде-
ральный закон от 10.12.2003 № 173-ФЗ.

национальные компании и население не захотят 
брать кредиты, выраженные в иностранной валюте, 
так как и для них неприемлемы валютные риски. 
В результате возникнет превышение предлагаемых 
ссудных фондов в экономике, выраженных в долла-
рах, и внутреннего спроса на них. 

В условиях отсутствия запретов на размещение 
средств банков за пределами страны они будут раз-
мещать средства клиентов, находящихся на долла-
ровых счетах, преимущественно в США – стране, 
где доллары являются национальной валютой. И 
у местных компаний, и у населения не возникнет 
валютного риска при получении кредитов и займов 
в долларах. Поэтому банки других стран, в которых 
клиенты открывают долларовые счета, скорее пред-
почтут размещать их средства в США, кредитуя тем 
самым ее экономику. Однако это кредитование не 
будет носить беспроцентного характера.

Таким образом, международная торговля, 
осуществляемая на доллары, хотя и не создает для 
ФРС США значительного сеньоража, но приводит 
к получению Соединенными Штатами платных кре-
дитных ресурсов за счет размещения в них средств 
банков, в которых открыты долларовые счета. Отказ 
стран от использования американских долларов в 
международной торговле снизит для их экономик 
валютный риск и не приведет к необходимости 
размещения в США в прежних масштабах средств 
банков этих стран. 

Вопрос о переводе внешней торговли России 
на рубли и национальные валюты стран – ее вне-
шнеторговых партнеров следует рассматривать, 
исходя из тех функций, которые выполняют деньги: 
средства обращения, меры стоимости и средства 
сохранения стоимости [1–3, 17, 18]. Поэтому не-
обходимо определить, как национальные деньги 
(а не доллар) в международных экономических 
отношениях будут выступать в качестве валюты 
цены (функция меры стоимости), валюты платежа 
(функция средства обращения) и валюты, в которой 
выражены финансовые активы (функция средства 
сохранения стоимости). 

Применительно к выполнению деньгами функ-
ции меры стоимости было бы идеальным выстроить 
систему таким образом, чтобы в средне- или дол-
госрочном периоде ни продавцы, ни покупатели не 
получили выигрыша или проигрыша от использо-
вания в качестве валюты цены не доллара, а других 
валют. Иными словами, покупателям, например, 
должно было быть безразлично, приобретать в 
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России углеводороды за рубли или за доллары, так 
как это не изменит их благосостояния. Выигрыши 
будут возникать из-за превышения ожидаемого 
курса рубля к доллару фактического его значе-
ния. Проигрыши, наоборот, будут возникать из-за 
превышения фактического курса рубля к доллару 
ожидаемого его значения.

Например, при ожидаемом курсе рубля 1 долл. = 
= 50 руб. контрактная цена товара может состав-
лять 5 000 руб./шт. при его цене на мировом рынке 
равной 100 долл./шт. При укреплении рубля до 
соотношения 1 долл. = 45 руб. приобретение его по 
контракту за 5 000 руб. для внешнеторгового парт-
нера будет означать приобретение его фактически 
по цене 111,11 долл. Наоборот, ослабление рубля 
до соотношения 1 долл. = 55 руб. будет означать 
для импортеров приобретение товара за 90,91 долл. 
В итоге импортеры столкнутся с отклонениями 
стоимости приобретаемых товаров по сравнению 
с товарами мирового рынка, которые продаются 
за другие валюты. Это может создать затруднение 
для внешней торговли России по ряду товаров из-за 
нежелания импортеров принимать на себя допол-
нительные риски, связанные с невозможностью 
получения требуемого дохода от последующей пе-
репродажи товаров. Вероятно, они могут пойти на 
дополнительные риски только при возможности по-
лучения страховой премии в виде превышения сумм 
получаемых выигрышей над суммами проигрышей 
за средне- или долгосрочный период времени. Такие 
риски могут быть переданы профессиональным 
игрокам финансового рынка путем купли-продажи 
производных финансовых инструментов. В конеч-
ном итоге выигрыши покупателей за какие-либо 
одни периоды времени должны быть равны их про-
игрышам за другие периоды времени. Во внешне-
торговые контракты могут вноситься положения о 
фактической привязке контрактной цены в рублях к 
цене в долларах (например, указание поправочных 
коэффициентов, равных отношению фактического 
и базового курса рубля к доллару). 

Сильная волатильность российского рубля 
создаете проблему использования его в качестве 
валюты цены. При укреплении рубля иностран-
ным компаниям окажется невыгодно приобретать 
российские товары, которые будут менее кон-
курентоспособными по цене, чем аналогичные 
товары, ввезенные из других стран, цены которых 
номинированы в долларах или евро. Наоборот, 
при падении курса рубля экспортеры не смогут 

получить большую экспортную выручку, выражен-
ную в рублях. Решение проблемы будет состоять 
в заключении краткосрочных контрактов или вве-
дении в контракт привязки рублевых цен к ценам 
на товары, выраженным в долларах или евро. Как 
отмечает С.М. Борисов, «…мировой рынок отвер-
нется от валюты, если она не будет опираться на 
политическую стабильность в стране, более или 
менее сбалансированную внутреннюю экономику, 
сравнительную устойчивость кредитно-денежной и 
финансовой системы, достаточность материальных 
и валютных резервов» [4].

Переход на мультивалютные расчеты в меж-
дународных экономических отношениях в неко-
тором роде было эквивалентно отказу от денег в 
национальном хозяйстве и переходу на бартерное 
хозяйство. Мультивалютная система по сравнению 
с одновалютной является более сложной конструк-
цией и имеет больший уровень трансакционных 
издержек. Как подчеркивает С.М. Борисов, «…при 
одновалютной модели расчеты ведутся децентрали-
зованно через валютные рынки, без создания каких-
либо специальных структур и при минимальном 
участии в этом деле государственных властей» [4]. 
Соответственно, одновалютная модель будет выгля-
деть сложнее и потребует создания специального 
института или формирования сложной системы 
международных договоренностей. 

Создание мультивалютной системы внешней 
торговли России должно строиться на основе заклю-
чения межгосударственных соглашений и внесения 
соответствующих поправок в законодательную базу 
РФ. Государство обязано вменить бизнесу, в каких 
валютах заключать контракты и осуществлять пла-
тежи по ним. С одной стороны, может создаться 
впечатление, что государство лишает возможности 
выбора удобных для компаний средств платежа, но 
с другой стороны, такие ограничения приводят к 
максимизации общенационального экономического 
выигрыша, и любое государство стремится созда-
вать такие правовые форматы предпринимательской 
деятельности, которые соответствовали бы не толь-
ко частной, но и общенациональной пользе.

Рассмотрим возможную модель платежей в 
международной торговле между Россией и Китаем 
за российские рубли и китайские юани. Было бы 
логичным, если российские экспортеры продавали 
свои товары в КНР за рубли (как они их продают на 
внутренний рынок), а импортеры приобретали това-
ры в Китае за юани. Соответственно, и цены россий-


