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В последнее время оживились разговоры вокруг темы мировых ре-

зервных валют. И это неспроста. 1 октября 2016 г. китайский юань был 
официально включен в список мировых резервных валют. Однако следует 
обратить внимание на то, что роль китайской валюты на данный момент 
ограничена участием в специальных правах заимствования (СПЗ) или SDR 
(англ. — Special Drawing Rights). Ни для кого не секрет, что Китай занимает 
второе место в мире по объему ВВП после США. Из этого следует, что и 
значимость китайской народной валюты будет неуклонно расти. 

Новизна данной темы исследования заключается в том, что именно 
сейчас, на наших глазах, происходят исторические изменения в междуна-
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родной валютной системе. Включение китайского юаня в корзину СПЗ пря-
мое тому доказательство. Больше 30 лет состав корзины СПЗ не менялся. 
Стоит отметить, что юань действительно становится все более и более вос-
требованным центральными банками различных стран. Все больше и боль-
ше торговых операций проводятся именно в юанях. 

При написании настоящей работы были взяты за основу научные ста-
тьи и рассуждения Хань Чао, Д. Н. Колесова, Ю. А. Назаровой, Н. В. Хова-
нова, В. Ю. Катасонова, О. Ю. Рявкиной и других. В своих работах (Хань 
Чао, 2017: Электронный ресурс; Колесов, Назарова, Хованов, 2016; Катасо-
нов, 2016; Рявкина, 2016) эксперты уделяют особое внимание причинам 
включения китайского юаня в список мировых резервных валют и перспек-
тивам того, насколько юань будет конкурентоспособен с другими валюта-
ми, прежде всего, с долларом США. 

Что же такое резервная валюта? Резервная валюта — это признанная 
мировая валюта, которая накапливается центральными банками стран с це-
лью пополнения своих золотовалютных резервов и укрепления националь-
ной валюты. Главным свойством, которым должна обладать резервная ва-
люта — это ее устойчивость (Актуальные … : Электронный ресурс; Миро-
вые резервные валюты: Электронный ресурс; Мировые резервные … , 2016: 
Электронный ресурс; Резервная валюта: Электронный ресурс; Резервная ва-
люта … : Электронный ресурс; Что такое мировые резервные валюты … , 
2017: Электронный ресурс). Ни одно государство не рискнет держать фи-
нансовые запасы в нестабильной валюте, подверженной влиянию внешних 
факторов. Каждая страна сама имеет полное право выбрать денежную еди-
ницу, в которой предпочтет хранить свои валютные резервы. Международ-
ные финансовые организации или другие государства не вправе устанавли-
вать это в принудительном порядке (Значимость мировых резервных валют, 
2017: Электронный ресурс). Немаловажно отметить, что большинство стран 
предпочитает держать валютные сбережения в нескольких резервных валю-
тах сразу. Данный способ хранения средств гарантирует большую стабиль-
ность и защищенность от непредвиденных обстоятельств на мировом фи-
нансовом рынке. 

Включение в корзину СПЗ китайского юаня ознаменовало собой пер-
вое изменение в составе валют с 1980 г. (МВФ включает китайский юань … , 
2016: Электронный ресурс; Седлов, 2018: Электронный ресурс; Юань вклю-
чен … , 2018: Электронный ресурс). Ранее число резервных валют равня-
лось 16, однако с 1999 г. евро пришел на замену сразу двум валютам — 
немецкой марке и французскому франку. На сегодняшний день полноправ-
ными резервными валютами принято считать доллар США, евро, англий-
ский фунт стерлингов, японскую йену и швейцарский франк. Однако поми-
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мо вышеперечисленной пятерки существует корзина специальных прав за-
имствования. СПЗ — безналичное платежное средство Международного ва-
лютного фонда, созданное в 1969 г. Это международный резервный актив, 
используемый для пополнения официальных резервов членов МВФ. На 
данный момент корзина СПЗ включает в себя пять мировых валют: доллар 
США, евро, японскую йену, английский фунт стерлингов и, наконец, китай-
ский юань. В корзине СПЗ по процентному соотношению юань занимает 
достойную третью позицию. 

В 2015 г. МВФ принял новую формулу для расчета весов валют в кор-
зине СПЗ, которая заменила старую, действовавшую с 1978 г. Согласно 
принятой формуле, доли для экспорта валюты эмитента и свободного фи-
нансового показателя равны. Как отмечает Хань Чао, «этот финансовый ин-
дикатор в равных долях включает официальные резервы, которые выраже-
ны в валюте государства-члена Фонда (или валютного союза) и которые 
хранятся другими органами денежно-кредитного регулирования, не являю-
щимися эмитентами данной валюты, оборот валютного рынка в данной ва-
люте, а также сумму непогашенных международных банковских обяза-
тельств и международных долговых ценных бумаг, выраженных в этой ва-
люте. Критерий экспорта, служащий в качестве допуска, призван обеспечи-
вать выпуск валют, которые могут включаться в корзину, государствами-
членами или валютными союзами, имеющими ведущую роль в мировой 
экономике» (Хань Чао, 2017: Электронный ресурс). 

Так кто же решает, какую валюту повысить до статуса мировой ре-
зервной валюты? Ответ прост — Международный валютный фонд. МВФ 
является крупнейшей мировой кредитной организацией. Именно она оцени-
вает состояние экономик стран и их золотовалютных резервов. Двумя глав-
ными критериями МВФ, необходимыми для включения валюты в корзину 
мировых резервных валют, являются масштабы и развитость экономики. 

На первый взгляд, может показаться, что эти два понятия абсолютные 
синонимы, но это не так. К примеру, в XVIII–XIX вв. самой развитой эко-
номикой в мире была экономика Великобритании. Соответственно, главной 
мировой валютой являлся английский фунт стерлингов. Хотя самая мас-
штабная экономика была в США, но на тот момент доллар не признавался в 
качестве доминирующей мировой валюты (Белый, 2016: Электронный ре-
сурс). 

То же самое сейчас происходит и с Китаем. По мнению многих экс-
пертов, вскоре КНР может выйти на первое место как крупнейшая экономи-
ка в мире (10 самых крупных … , 2017: Электронный ресурс; Тройхо, 2017: 
Электронный ресурс). Однако с точки зрения развитости экономика Китая 
до сих пор отстает от ряда стран по многим показателям. Например, по до-
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ходу ВВП на душу населения в 2017 г. Китай занял лишь 75 строчку миро-
вого рейтинга. Еще одной из тормозящих причин выступает проблема эко-
логии. Плохое качество воздуха, питьевых ресурсов и продуктов негативно 
сказывается на здоровье населения, что вызывает критику со стороны Меж-
дународной организации здравоохранения. 

Почему же вопреки этим нюансам в качестве новой резервной валюты 
СПЗ МВФ выбрал китайский народный юань? Стоит уделить особое внима-
ние рассмотрению причин включения юаня в корзину СПЗ. 

Первая причина неразрывно связана с увеличившимся использовани-
ем юаня. С тех пор как в 2010 г. состоялся пересмотр корзины СПЗ, доля 
юаня в международных платежах заметно выросла. Активность операций с 
юанями на валютных рынках также существенно возросла, что позволяет 
уже сейчас реализовывать сделки в масштабах, присущих деятельности 
МВФ. Именно этот фактор стал доказательством широкого использования 
китайского юаня на международном рынке. 

Второй причиной стали операционные аспекты. В настоящее время 
финансовые операции без особых препятствий можно проводить в юанях, 
что является прямым результатом недавних финансовых реформ китайских 
властей. Вышеупомянутые реформы представляют собой решения о предо-
ставлении официальных резервов управляющим и их агентам и полный до-
ступ к инструментам с фиксированным доходом на национальном и валют-
ном рынках. Также реформы коснулись программы содействия междуна-
родному использованию китайского юаня и укрепления макрофинансовой 
стабильности. Данная программа включает в себя полную либерализацию 
внутренних процентных ставок, создание новой трансграничной межбан-
ковской системы платежей, а также шаги по направлению к обменному кур-
су. Чаще всего обменный курс определяется именно рыночными факторами. 
Стоит заметить, что операционные вопросы не входят в список официаль-
ных требований для включения в корзину СПЗ. Поэтому вторую причину 
можно рассматривать как дополнительный плюс китайскому юаню. 

Третья, но немаловажная причина — это дополнительные меры по 
улучшению раскрытия данных. Опять же, этот фактор не включен в число 
формальных критериев оценки валюты в качестве резервной валюты СПЗ, 
так как эмитенты этих валют отвечают высоким стандартам прозрачности.  

С включением китайского юаня выросла и привлекательность корзи-
ны СПЗ в качестве международного резервного актива. Корзина валют СПЗ 
стала более диверсифицированной. Теперь китайская валюта официально 
включена в расчет процентной ставки по СПЗ, что повлекло за собой изме-
нения в обмене валют между МВФ и Китаем. Благодаря этому будущие 
операции МВФ будут осуществляться в юанях. Очень важно отметить, что 
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официальные органы, отвечающие за все валюты корзины СПЗ, должны 
продолжать неуклонно следовать принципам экономической политики. Ос-
новы экономической политики способствуют операциям МВФ, его госу-
дарств-членов и других стран с резервными валютами СПЗ. 

Появление китайского юаня в корзине СПЗ свидетельствует об интер-
национализации национальной валюты Китая. За последние годы власти 
КНР существенно ослабили контроль над движением капитала, тем самым 
позволив использовать свою национальную валюту в зарубежных банках. 
Китайский юань не привязан к доллару США, и поэтому его колебания 
практически незаметны. Китайские власти активно предоставляют юань 
другим государствам посредством свопов между центральными банками. 
Первой из развитых стран, которая выпустила облигации, номинированные 
в юанях, стала Великобритания в 2014 г. Вслед за этим Банк России 27 но-
ября 2015 г. официально включил китайский народный юань в список валют 
для инвестиций золотовалютных резервов. 

15 января 2018 г. стало известно, что центральные банки Германии и 
Франции приняли решение о внесении юаня в международные резервы 
(Бундесбанк включил … , 2018: Электронный ресурс). В этот день на Ази-
атском финансовом форуме в Гонконге Андреас Домбре, член управляюще-
го совета Бундесбанка, заявил о решении включить китайский юань в ва-
лютные резервы. По словам представителя Бундесбанка, решение было 
принято еще в середине 2017 г. (Black, Engle, Curran, 2018: Электронный ре-
сурс). Немецкие власти последовали примеру вложения инвестиций Евро-
центробанком в размере €500 млн в юаневые активы. Центральный банк 
Франции в своем заявлении также отметил, что юань состоит в числе «огра-
ниченных валют», в которых содержится часть их валютных резервов. Од-
нако наибольшая доля золотовалютных резервов представлена в долларах 
США. Как объясняют Центробанки Германии и Франции, хранение части 
валютных резервов в китайских юанях связано с диверсификацией (ЦБ ФРГ 
и Франции сообщили … , 2018: Электронный ресурс). Банки Бельгии и Сло-
вакии также инвестировали долю средств в юань. Правительство Испании 
заявило, что планирует поступить таким же образом (ЦБ Европы увеличи-
вают долю юаня … , 2018: Электронный ресурс). 

Еще одним ключевым событием в финансовом мире, имевшим место 
ранее, стало создание Центробанком КНР Китайской международной пла-
тежной системы (англ. China International Payments System, CIPS). Первая 
фаза была запущена 8 октября 2015 г. в Шанхае. Главная функция системы 
— обработка трансграничных сделок в юанях. Благодаря созданию CIPS 
было ликвидировано последнее препятствие для международного использо-
вания китайской национальной валюты. Таким образом, в настоящее время 
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юань является широко используемой валютой. Однако его использование на 
глобальном рынке пока несравнимо с масштабами вовлеченности Китая в 
мировую торговлю. 

В статьях соглашения МВФ термин «свободно используемая валюта» 
определяется как валюта, широко используемая для платежей по междуна-
родным операциям, а также представляющая собой предмет активной тор-
говли на ключевых валютных рынках. 

Исполнительный совет МВФ выделяет несколько показателей, слу-
жащих для оценки свободного использования валют: доли валют в объемах 
резервов и валютное выражение международных долговых ценных бумаг, а 
также международных банковских обязательств — в качестве индикаторов 
для оценки широты использования валюты, а оборот операций на валютных 
рынках — для оценки, насколько широко проводятся операции с валютой. 
Существуют дополнительные факторы оценки свободного использования 
валют. К данным критериям относятся: официальные резервы в виде акти-
вов в иностранной валюте, выпуск международных долговых ценных бумаг, 
трансграничные платежи и финансирование торговли (Хань Чао, 2017: 
Электронный ресурс). 

Включение китайского народного юаня в корзину резервных валют 
СПЗ не гарантирует его немедленного использования как резервной валюты. 
Здесь, скорее всего, можно говорить больше о значимости получения такого 
статуса. Крупнейшая финансовая организация признала юань как одну из 
самых надежных и стабильных валют в мире, что существенно повышает 
интерес инвесторов. Хотя для прямых инвестиций КНР уже давно выступа-
ет главной страной-реципиентом. Как будут обстоять дела с портфельными 
инвестициями, уже будет зависеть от готовности Китая идти по пути боль-
шей либерализации движения капиталов. 

Статус резервной валюты СПЗ влечет за собой не только привилегии, 
но и обязательства. По требованиям МВФ китайские власти должны де-
тально раскрыть состав своих золотовалютных резервов, иными словами, 
сделать их более транспарентными. 

Немаловажным условием для любой валюты, претендующей на зва-
ние полноправной резервной валюты, является ее конвертируемость. Китай-
ский юань представляет собой частично конвертируемую валюту. Народ-
ный банк Китая, по мнению международных экспертов, искусственно зани-
жает курс юаня на 30–40%, что существенно повышает конкурентоспособ-
ность китайской продукции. Большинство развитых стран, особенно США, 
выступают с требованием по отношению к правительству КНР сделать юань 
свободно конвертируемой валютой. Однако Китай не спешит прибегать к 
таким радикальным финансовым реформам и продолжает контролировать 
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курс народного юаня. До тех пор, пока китайское правительство не примет 
решение превратить юань в полностью конвертируемую валюту с плаваю-
щим курсом, речи о статусе полноценной мировой резервной валюты быть 
не может. Соответственно, о серьезной конкуренции юаня и доллара США 
еще рано говорить. 

Включение юаня в корзину СПЗ можно рассматривать как важную 
веху в процессе интеграции КНР в глобальную финансовую систему. Это 
событие, которого так давно ждали китайские власти, стало ярким доказа-
тельством мирового признания успехов экономических реформ. Тем самым, 
долгий путь китайского юаня к статусу резервной валюты может послужить 
очень хорошим примером валютной политики государства, способной, в 
конечном итоге, привести свою национальную валюту до высокого уровня 
международного признания. 

По мере дальнейшего углубления интеграции экономики Китая в ми-
ровую финансовую систему и схожих процессов в других государствах с 
формирующимся рынком, все это может повлечь за собой создание новой 
международной валютной системы, которая сможет обеспечить еще боль-
ший рост мировой экономики и стабильность на мировом финансовом рын-
ке. 
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