Международные финансы
Тема 2. Мировая валютно-финансовая система

Валюта в широком понимании означает любой товар, который способен выполнять денежную функцию средства обмена (валюта = деньги как средство обмена) 

· национальная валюта - узаконенное платежное средство на территории определенной страны (рубль - в России);

· иностранная валюта - платежное средство других государств, который на основании закона или без таких оснований используется на территории данного государства

Валютные ценности - ценные бумаги, платежные документы (чеки, векселя, аккредитивы, сертификаты и т.п.), фондовые ценности (акции, облигации и др.), номинальная стоимость которых выражена в иностранной валюте, а также благородные металлы, драгоценные камни и т.п.

2.1. Валютная система и ее виды

Валютная система — форма организации и регулирование валютных отношений, которая закреплена национальным законодательством или международными соглашениями.
Валютную систему можно рассматривать с экономического и организационно-правового взгляда.

С экономической точки зрения валютная система — это совокупность валютно-экономических отношений, которые исторически сложились на основе интернационализации хозяйственных связей.

С организационно-правовой точки зрения — государственно-правовая форма организации валютных отношений страны, которая сложилась исторически на основе интернационализации хозяйственных связей и закрепленная национальным законодательством с учетом норм международного права.
Различают национальную, региональную и мировую валютные системы.
Раньше возникшая национальная валютная система.

Национальная валютная система — совокупность валютно-экономических отношений, с помощью которых осуществляется международное платежное обращение, образовываются и используются валютные ресурсы страны.

Национальная валютная система является органической частью мировой системы денежных отношений отдельных государств. Ее функционирование регулируется национальным законодательством каждой страны. 

На основании такого законодательства устанавливается механизм взаимодействия национальных и мировых денег, способ их конвертации, котировка и регулирование валютных курсов, формирование и использование международной ликвидности, золотовалютного запаса и кредитных ресурсов. К национальным валютным системам входят соответствующие инфраструктурные звенья - банковское и кредитно-финансовое учреждения, биржи, специальные органы валютного контроля и другие государственное и приватно-коммерческое учреждения.

Мировая валютная система — форма организации валютно-финансовых отношений, которые обслуживают международное движение капитала или которые функционируют самостоятельно на основании международных соглашениях.
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2.2. Денежные стандарты
 Денежные стандарт – основной материал, из которого изготавливаются денежные знаки. Исторически использовались следующие виды денежных стандартов:
-бронзовый стандарт 

-серебряный стандарт (Европа - VIII—XIV веках). 
-золото́й станда́рт — монетарная система, в которой основной единицей расчётов является некоторое стандартизированное количество золота.
-золото-серебряный стандарт.
Основные причины выбора именно золота в качестве стандартной денежной единицы:

относительная высокие затраты на добычу
долговечность, неизменяемость при хранении

делимость и объединяемость

возможность идентификации по цвету, весу, степени ковкости, акустическим свойствам.

Постепенно от непосредственного использования золота стали отказываться. Основные причины:

невозможность быстрой дополнительной эмиссии в соответствии с потребностями денежного обращения. При росте товарооборота для его обслуживания растёт потребность в денежной массе.

транспортировка золота, особенно большого количества, является технически трудной и дорогой (золото имеет большой удельный вес и требуется обеспечить надлежащую охрану)

потеря золотых монет приводила к нарушению баланса денежного обращения и для его восстановления требовалось новое аналогичное количество золота

изготовление монет из сплавов золота, естественный износ монет приводили к нарушению коэффициентов обмена

Появление бумажных денег решало именно эти задачи. Золото хранилось в одном месте и строго охранялось. Бумажные деньги являлись, по существу, сертификатом, который предоставлял его владельцу право требования. Рассчитываясь друг с другом бумажными деньгами, люди передавали право собственности на определенное количество золота без передачи самого золота. Это было гораздо удобнее и безопаснее. Впоследствии бумажные деньги стали также использоваться правительствами для того, чтобы контролировать финансовую деятельность на своей территории.

Золотомонетный стандарт
Золотомонетный стандарт, который условно называют классическим золотым стандартом, существовал в странах, денежная система которых была основана на золотых монетах, то есть монетах, отчеканенных из золота. При этом выпускались также бумажные деньги. Любой владелец денежной банкноты мог обменять в банке бумажные деньги на золотые монеты или золотые слитки по установленному гарантированному паритету, который был зафиксирован на самих банкнотах.[1]
С 1821 по 1914  фунт стерлингов свободно и без ограничений конвертируется в золото. В это  время фунт фактически является главной резервной валютой.
Золотомонетный стандарт существовал до тех пор, пока государство гарантировало свободный обмен бумажных денег на золото любому владельцу бумажных денег. Однако эта денежная система просуществовала до Первой мировой войны. С началом Первой мировой войны все воюющие страны приостановили свободную конвертацию банкнот в золото. Исключение составили Соединённые штаты Америки, где золотомонетный стандарт просуществовал до 1933 года, где он также был отменён, но не по причине войны, а в связи с экономическим кризисом. 

Золотослитковый стандарт
Попытки вернуться к довоенному золотомонетному стандарту победителей Первой мировой войны — Великобритании и Франции оказались невозможными. Основная причина — несоответствие золотых запасов наличию бумажных денег, находящихся в обращении. В связи с этим было установлено, что бумажные деньги можно обменивать на золото, но только в слитках, минимальный вес которых составлял 12,5 кг, что соответствовало сумме в 1700 ф.ст. (стоимость роскошного Роллс-Ройса). Таким образом, миллионы мелких потенциальных предъявителей прав на золото из запасов были отсечены. Впрочем, держателю небольшого количества банкнот не было необходимости обменивать их на золото, так как бумажные деньги были обеспечены достаточным количеством товаров. Тем не менее, бумажные деньги были всё-таки обеспечены золотом.

Золотодевизнный стандарт
Золотовалютный стандарт, называемый иногда золотодевизным, явился продолжением системы золотого стандарта в новых международных экономических условиях, которые возникли после Второй мировой войны.

Золотовалютный стандарт, лежащий в основе Бреттон-Вудской валютной системы, был заложен на конференции в Бреттон-Вудсе, штат Нью-Гемпшир, с 1 по 22 июля 1944 г.

В соответствии с международным соглашением, Соединённые штаты Америки брали на себя обязательство обеспечивать золотое содержание доллара по курсу 35 долларов за тройскую унцию.(31,10 грамма) Запасы золота, накопленные Соединёнными штатами Америки, которые составляли около 25 тысяч тонн и хранились в подземных хранилищах Форт Нокса, казались неисчерпаемыми. Однако право обмена долларов США на золото было урезано ещё больше по сравнению с золотослитковым стандартом. Право конверсии долларов на золото получали только государства в лице центральных банков.

с 1949 по 1970 год золотые запасы США сократились с 21 800 до 9838,2 тонны -- более чем в два раза.
Ключевые даты развития кризиса Бретттон-Вудской системы
17 марта 1968 года. Установлен двойной рынок золота. Цена на золото на частных рынках устанавливается свободно в соответствии со спросом и предложением. По официальным сделкам для центральных банков стран сохраняется обратимость доллара в золото по официальному курсу 35 долларов за 1 тройскую унцию.

15 августа 1971 года. Президент США Ричард Никсон объявил о временном запрете конвертации доллара в золото по официальному курсу для центральных банков.

17 декабря 1971 года. Девальвация доллара по отношению к золоту на 7,89 %. Официальная цена золота увеличилась с 35 до 38 долларов за 1 тройскую унцию без возобновления обмена долларов на золото по этому курсу.

13 февраля 1973 года. Доллар девальвировал до 42,2 долларов за 1 тройскую унцию.

16 марта 1973 года. Ямайская международная конференция подчинила курсы валют законам рынка. С этого времени курсы валют не фиксированы, а изменяются под воздействием спроса и предложения. Система твердых обменных курсов прекратила свое существование.

8 января 1976 года. После переходного периода, в течение которого страны могли испробовать различные модели валютной системы, на заседании министров стран-членов МВФ в г. Кингстоне на Ямайке (Ямайская конференция) было принято новое соглашение об устройстве международной валютной системы, которое имело вид поправок к уставу МВФ. Была сформирована модель свободных взаимных конвертаций, для которой стало характерно колебание обменных курсов. Ямайская валютная система действует в мире и по настоящее время (2011 год), хотя в свете глобального кризиса 2008—2009 годов начались консультации о принципах новой мировой валютной системы (Антикризисный саммит G20, Лондонский саммит G-20).

Парадокс Триффина:

Эмиссия ключевой валюты должна соответствовать золотому запасу страны-эмитента. Чрезмерная эмиссия, не обеспеченная золотым запасом, может подорвать обратимость ключевой валюты в золото, что вызовет кризис доверия к ней. Но ключевая валюта должна выпускаться в количествах, достаточных для того, чтобы обеспечить увеличение международной денежной массы для обслуживания растущего количества международных сделок. Поэтому её эмиссия должна происходить невзирая на размер ограниченного золотого запаса страны-эмитента.

2.3. Яма́йская валю́тная систе́ма — современная международная валютная система, основанная на модели свободной конвертации валют для которой характерно постоянное колебание обменных курсов. Эта система действует в мире и по настоящее время (2011), хотя в свете глобального кризиса 2008—2009 годов начались консультации о принципах новой мировой валютной системы (см. Антикризисный саммит G20, Лондонский саммит G-20).

Ямайская система образовалась в 1976—1978 годах как итог реорганизации Бреттон-Вудской валютной системы. Основные особенности и принципы:
· официально отменен золотой стандарт и золотые паритеты (отменена привязка валют к золоту как для внутренних, так и для международных операций);

· зафиксирована демонетизация золота: центральным банкам разрешается продавать и покупать золото как обычный товар по рыночным ценам;

· введена система СДР (специальные права заимствования), которые можно использовать как «мировые деньги» для формирования валютных резервов. Эмиссию СДР осуществляет МВФ. В функции СДР также входит регулирование платежных балансов и соизмерение стоимости национальных валют;

· помимо СДР, резервными валютами официально были признаны доллар США, фунт стерлингов, швейцарский франк, японская иена, марка ФРГ, французский франк(последние две трансформировались в евро);

· установлен режим свободно плавающих валютных курсов: их котировка формируется на валютном рынке на основе спроса и предложения;

· государства могут самостоятельно определять режим формирования валютного курса из нескольких вариантов.

На практике действуют 3 основных режима валютных курсов:

· валюты, которые твердо привязаны к одной или нескольким валютам. Допускается колебание валютного курса ± 1 %. Если национальная валюта привязана к группе валют, то это означает, что выбрана некая «корзина валют» (или используется СДР);

· валюты, курс которых может колебаться относительно одной/нескольких валют ± несколько процентов. В эту группу ранее попадал ЭКЮ, что позволяло странам ЕС (Евросоюза) сохранять свои валюты по отношению друг к другу в твердом соотношении, а все вместе они «плавали» по отношению к валютам третьих стран;

· валюты с полностью свободно плавающим курсом.

Главным практическим значением новой системы стал отказ от фиксированных валютных курсов, в основе которых лежало золотое содержание валют, к плавающим валютным курсам. Рынок золота из основного денежного рынка превратился в разновидность товарного рынка.

Механизм действия Ямайской валютной системы можно описать так. Страны — члены МВФ получили определенную долю СДР в соответствии с долями в основном капитале фонда. СДР функционируют только как расчетные единицы, при определенных условиях они могут быть обращены в национальную валюту. С 1 января 1981 года МВФиспользовал упрощенную котировку СДР на основе средневзвешенного курса валютной корзины, состоявшей из следующих валют: доллар США — 42 %, немецкая марка — 19 %, французский франк, английский фунт стерлингов, японская иена — по 13 % (в соответствии с удельным весом валют в международной торговле, они периодически пересматриваются).

Курс SDR публикуется ежедневно и определяется на основе долларовой стоимости корзины из четырех ведущих валют: доллар США, евро, иена и фунт стерлингов. До введения евро с 1981 года курс был привязан к корзине из пяти валют: доллара США, немецкой марки, французского франка, иены и фунта стерлингов. Вес валют в корзине пересматривается каждые пять лет.

2.4. Международный валютный фонд, МВФ (англ. International Monetary Fund, IMF) — специализированное учреждение ООН, со штаб-квартирой в Вашингтоне, США.

На Бреттон-Вудской конференции ООН по валютно-финансовым вопросам 22 июля 1944 года была разработана основа соглашения (Хартия МВФ). Наиболее существенный вклад в разработку концепции МВФ внесли Джон Мейнард Кейнс, возглавлявший британскую делегацию, и Гарри Декстер Уайт — высокопоставленный сотрудник Министерства финансов США. Окончательный вариант соглашения первые 29 государств подписали 27 декабря 1945 года — официальная дата создания МВФ. МВФ начал свою деятельность 1 марта 1947 года как часть Бреттон-Вудской системы. В этом же году Франция взяла первый кредит.[2] В настоящее время МВФ объединяет 187 государств, а в его структурах работают 2500 человек из 133 стран.

МВФ предоставляет кратко- и среднесрочные кредиты при дефиците платёжного баланса государства. Предоставление кредитов обычно сопровождается набором условий и рекомендаций, направленных на улучшение ситуации.

Политика и рекомендации МВФ в отношении развивающихся стран неоднократно подвергались критике, суть которой состоит в том, что выполнение рекомендаций и условий в конечном итоге направлены не на повышение самостоятельности, стабильности и развитие национальной экономики государства, а лишь на привязывание её к международным финансовым потокам.

Структура органов управления

Высший руководящий орган МВФ — Совет управляющих (англ. Board of Governors), в котором каждая страна-член представлена управляющим и его заместителем. Обычно это министры финансов или руководители центральных банков. В ведение Совета входит решение ключевых вопросов деятельности Фонда: внесение изменений в Статьи Соглашения, приём и исключение стран-членов, определение и пересмотр их долей в капитале, выборы исполнительных директоров. Управляющие собираются на сессии обычно один раз в год, но могут проводить заседания, а также голосовать по почте в любое время.

Уставный капитал составляет около 217 млрд СДР (на январь 2008 года, 1 СДР равнялся примерно 1,5 доллар США). Формируется за счет взносов государств-членов, каждое из которых обычно выплачивает приблизительно 25 % своей квоты в СДР или в валюте других членов, а остальные 75 % — в своей национальной валюте. Исходя из размеров квот распределяются голоса между странами-членами в руководящих органах МВФ.

Исполнительный совет, который определяет политику и отвечает за большинство решений, состоит из 24 исполнительных директоров. Директоров назначают восемь стран с наибольшими квотами в Фонде — Соединенные Штаты, Япония, Германия, Франция, Соединенное Королевство, Китай, Россия и Саудовская Аравия. Остальные 176 стран организованы в 16 групп, каждая из которых выбирает по исполнительному директору. Группы формируются странами со схожими интересами и обычно из одного региона, например, франкоязычные страны Африки.

Самым большим количеством голосов в МВФ (по состоянию на 16 июня 2006 года) обладают: США — 17,08 %(16,407% - 2011); Германия — 5,99 %; Япония — 6,13 %(6,46% - 2011); Великобритания — 4,95 %; Франция — 4,95 %; Саудовская Аравия — 3,22 %; Китай — 2,94 % (6,394% - 2011); Россия — 2,74 %. Доля 15 стран участниц ЕС — 30,3 %, 29 стран-членов Организации экономического сотрудничества и развития имеют в совокупности 60,35 % голосов в МВФ. На долю остальных стран, составляющих свыше 84 % количества членов Фонда, приходится лишь 39,65 %.

	Цена 1 SDR в разных валютах (в скобках вес валюты в корзине SDR в процентах)

	Период
	USD


 
	DEM


 
	JPY


 
	GBP


 
	FRF


 

	1981-1985
	0,540 (42 %)
	0,460 (19 %)
	34,0 (13 %)
	0,0710 (13 %)
	0,740 (13 %)

	1986-1990
	0,452 (42 %)
	0,527 (19 %)
	33,4 (15 %)
	0,0893 (12 %)
	1,020 (12 %)

	1991-1995
	0,572 (40 %)
	0,453 (21 %)
	31,8 (17 %)
	0,0812 (11 %)
	0,800 (11 %)

	1996-1998
	0,582 (39 %)
	0,446 (21 %)
	27,2 (18 %)
	0,1050 (11 %)
	0,813 (11 %)

	Период
	USD


 
	EUR


 
	JPY


 
	GBP


 
	

	1999-2000
	0,5820 (39 %)
	0,3519 (32 %)
	27,2 (18 %)
	0,1050 (11 %)
	

	2001-2005
	0,5770 (45 %)
	0,4260 (29 %)
	21,0 (15 %)
	0,0984 (11 %)
	

	2006-2010
	0,6320 (44 %)
	0,4100 (34 %)
	18,4 (11 %)
	0,0903 (11 %)
	

	2011- [1]
	(41,9 %)
	(37,4 %)
	(9,4 %)
	(11,3 %)
	


	Международные накопления в иностранных валютных резервах
	
	

	
	CHF
	DEM
	EUR
	FRF
	GBP
	USD
	YEN
	Прочие

	1995
	0,3 %
	15,8 %
	 
	2,4 %
	2,1 %
	59,0 %
	6,8 %
	13,6 %

	1996
	0,2 %
	14,7 %
	 
	1,8 %
	2,7 %
	62,1 %
	6,7 %
	11,7 %

	1997
	0,4 %
	14,5 %
	 
	1,4 %
	2,6 %
	65,2 %
	5,8 %
	10,2 %

	1998
	0,3 %
	13,8 %
	 
	1,6 %
	2,7 %
	69,3 %
	6,2 %
	6,1 %

	1999
	0,2 %
	 
	17,9 %
	 
	2,9 %
	70,9 %
	6,4 %
	1,6 %

	2000
	0,3 %
	 
	18,8 %
	 
	2,8 %
	70,5 %
	6,3 %
	1,4 %

	2001
	0,3 %
	 
	19,8 %
	 
	2,7 %
	70,7 %
	5,2 %
	1,2 %

	2002
	0,4 %
	 
	24,2 %
	 
	2,9 %
	66,5 %
	4,5 %
	1,4 %

	2003
	0,2 %
	 
	25,3 %
	 
	2,6 %
	65,8 %
	4,1 %
	1,9 %

	2004
	0,2 %
	 
	24,9 %
	 
	3,3 %
	65,9 %
	3,9 %
	1,8 %

	2005
	0,1 %
	 
	24,3 %
	 
	3,6 %
	66,4 %
	3,7 %
	1,9 %

	2006
	0,2 %
	 
	25,2 %
	 
	4,2 %
	65,7 %
	3,2 %
	1,5 %

	2007
	0,2 %
	 
	26,3 %
	 
	4,7 %
	64,1 %
	2,9 %
	1,8 %

	2008
	0,1 %
	 
	26,4 %
	 
	4,0 %
	64,1 %
	3,1 %
	2,2 %

	2009
	0,1 %
	 
	27,6 %
	 
	4,2 %
	62,1 %
	3,0 %
	3,1 %

	2010
	0,1 %
	 
	26,3 %
	 
	4,0 %
	61,5 %
	3,8 %
	4,4 %

	I кв. 2011
	0,1 %
	 
	26.6 %
	 
	4.1 %
	60,7 %
	3,8 %
	4,7 %


	Международные резервы Российской Федерации

	январь 2009 - сентябрь 2011

	(млн. долл. США)

	Ежемесячные значения на начало отчетной даты

	Дата
	Международные резервы
	в том числе:

	
	
	валютные резервы
	в том числе:
	монетарное золото

	
	
	
	иностранная валюта
	счет в СДР
	резервная позиция в МВФ
	

	01.01.2009
	426 281
	411 748
	410 695
	1
	1 051
	14 533

	01.02.2009
	386 892
	371 426
	370 407
	1
	1 018
	15 466

	01.03.2009
	384 090
	368 157
	367 151
	2
	1 004
	15 932

	01.04.2009
	383 808
	368 065
	366 876
	2
	1 187
	15 743

	01.05.2009
	383 788
	368 348
	367 157
	2
	1 189
	15 440

	01.06.2009
	404 170
	387 280
	385 738
	3
	1 539
	16 889

	01.07.2009
	412 512
	395 891
	394 187
	3
	1 701
	16 621

	01.08.2009
	401 908
	384 875
	383 170
	3
	1 701
	17 033

	01.09.2009
	409 546
	391 876
	383 044
	6 907
	1 925
	17 670

	01.10.2009
	413 364
	394 518
	383 578
	8 993
	1 947
	18 846

	01.11.2009
	434 435
	414 028
	403 048
	9 026
	1 954
	20 407

	01.12.2009
	447 671
	424 692
	413 573
	9 140
	1 979
	22 979

	01.01.2010
	439 450
	416 653
	405 825
	8 901
	1 927
	22 798

	01.02.2010
	436 267
	413 514
	402 778
	8 826
	1 911
	22 753

	01.03.2010
	436 775
	413 334
	402 750
	8 700
	1 884
	23 441

	01.04.2010
	447 442
	423 321
	412 834
	8 621
	1 866
	24 120

	01.05.2010
	461 169
	435 565
	425 126
	8 582
	1 858
	25 603

	01.06.2010
	456 434
	428 991
	418 808
	8 371
	1 812
	27 443

	01.07.2010
	461 201
	432 994
	422 778
	8 398
	1 818
	28 206

	01.08.2010
	475 307
	448 043
	437 551
	8 625
	1 867
	27 264

	01.09.2010
	476 266
	447 071
	436 647
	8 568
	1 855
	29 195

	01.10.2010
	490 099
	458 319
	447 567
	8 839
	1 913
	31 780

	01.11.2010
	497 082
	463 767
	452 905
	8 930
	1 932
	33 315

	01.12.2010
	483 063
	448 778
	438 237
	8 666
	1 876
	34 285

	01.01.2011
	479 379
	443 591
	432 948
	8 749
	1 893
	35 788

	01.02.2011
	484 158
	450 766
	439 969
	8 876
	1 920
	33 393

	01.03.2011
	493 835
	458 045
	447 175
	8 936
	1 934
	35 790

	01.04.2011
	502 460
	465 455
	454 223
	9 011
	2 221
	37 005

	01.05.2011
	523 950
	483 229
	471 725
	9 217
	2 287
	40 720

	01.06.2011
	521 092
	480 141
	468 072
	9 096
	2 974
	40 950

	01.07.2011
	524 527
	484 015
	471 942
	9 098
	2 974
	40 512

	01.08.2011
	533 905
	490 264
	477 855
	9 095
	3 315
	43 640

	01.09.2011
	545 012
	496 366
	483 885
	9 148
	3 334
	48 645


В МВФ действует принцип «взвешенного» количества голосов: возможность стран-членов оказывать воздействие на деятельность Фонда с помощью голосования определяется их долей в его капитале. Каждое государство имеет 250 «базовых» голосов независимо от величины его взноса в капитал и дополнительно по одному голосу за каждые 100 тыс. СДР суммы этого взноса. В том случае, если страна покупала (продавала) СДР, полученные ей при первичной эмиссии СДР, число её голосов увеличивается (сокращается) на 1 за каждые 400 тыс. купленных (проданных) СДР. Эта коррекция осуществляется не более чем на 1/4 от числа голосов, полученных за взнос страны в капитал Фонда. Такой порядок обеспечивает решающее большинство голосов ведущим государствам.

Решения в Совете управляющих обычно принимаются простым большинством (не менее половины) голосов, а по важным вопросам, имеющим оперативный либо стратегический характер, — «специальным большинством» (соответственно 70 или 85 % голосов стран-членов). Несмотря на некоторое сокращение удельного веса голосов США и ЕС, они по-прежнему могут налагать вето на ключевые решения Фонда, принятие которых требует максимального большинства (85 %). Это означает, что США вместе с ведущими западными государствами располагают возможностью осуществлять контроль над процессом принятия решений в МВФ и направлять его деятельность исходя из своих интересов. При наличии скоординированных действий развивающие страны также в состоянии не допускать принятия не устраивающих их решений. Однако достичь согласованности большому числу разнородных стран сложно. На встрече руководителей Фонда в апреле 2004 г. было высказано намерение «расширить возможности развивающихся стран и стран с переходными экономиками участвовать более эффективно в механизме принятия решений в МВФ».

Существенную роль в организационной структуре МВФ играет Международный валютный и финансовый комитет (МВФК; англ. International Monetary and Financial Committee). C 1974 г. до сентября 1999 г. его предшественником был Временный комитет по вопросам международной валютной системы. Он состоит из 24 управляющих МВФ, в том числе от России, и собирается на свои сессии дважды в год. Этот комитет является совещательным органом Совета управляющих и не имеет полномочий для принятия директивных решений. Тем не менее он выполняет важные функции: направляет деятельность Исполнительного совета; вырабатывает стратегические решения, относящиеся к функционированию мировой валютной системы и деятельности МВФ; представляет Совету управляющих предложения о внесении поправок в Статьи Соглашения МВФ. Подобную роль играет также Комитет по развитию — Объединенный министерский комитет Советов управляющих ВБ и Фонда (Joint IMF — World Bank Development Committee).

Совет управляющих делегирует многие свои полномочия Исполнительному совету (англ. Executive Board), то есть директорату, который несёт ответственность за ведение дел МВФ, включающих широкий круг политических, оперативных и административных вопросов, в частности предоставление кредитов странам-членам и осуществление надзора за их политикой валютного курса.

Исполнительный совет МВФ выбирает на пятилетний срок директора-распорядителя (англ. Managing Director), который возглавляет штат сотрудников Фонда (на март 2009 г. — около 2478 человек из 143 стран). Как правило он представляет одну из европейских стран. Директор-распорядитель (с 5 июля 2011) — Кристин Лагард (Франция), её первый заместитель — Джон Липски (США).

Глава постоянного представительства МВФ в России — Невен Матес.

2.5. Основные механизмы кредитования МВФ
1. Резервная доля. Первая порция иностранной валюты, которую страна-член может приобрести в МВФ в пределах 25 % квоты, называлась до Ямайского соглашения «золотой», с 1978 г. — резервной долей (Reserve Tranche). Резервная доля определяется как превышение величины квоты страны-члена над суммой, находящейся на счете Фонда национальной валюты данной страны. Если МВФ использует часть национальной валюты страны-члена для предоставления кредита другим странам, то резервная доля такой страны соответственно увеличивается. Непогашенная сумма займов, предоставленных страной-членом Фонду в рамках кредитных соглашений ГСЗ и НСЗ, образует её кредитную позицию. Резервная доля и кредитная позиция вместе составляют «резервную позицию» страны — члена МВФ.

2. Кредитные доли. Средства в иностранной валюте, которые могут быть приобретены страной-членом сверх резервной доли (в случае её полного использования авуары МВФ в валюте страны достигают 100 % квоты), делятся на четыре кредитные доли, или транша (Credit Tranches), составляющие по 25 % квоты. Доступ стран-членов к кредитным ресурсам МВФ в рамках кредитных долей ограничен: сумма валюты страны в активах МВФ не может превышать 200 % её квоты (включая 75 % квоты, внесенных по подписке). Таким образом, предельная сумма кредита, которую страна может получить у Фонда в результате использования резервной и кредитных долей, составляет 125 % её квоты. Однако устав предоставляет МВФ право приостанавливать это ограничение. На этом основании ресурсы Фонда во многих случаях используются в размерах, превышающих зафиксированный в уставе предел. Поэтому понятие «верхние кредитные доли» (Upper Credit Tranches) стало означать не только 75 % квоты, как в ранний период деятельности МВФ, а суммы, превосходящие первую кредитную долю.

3. Договоренности о резервных кредитах стэнд-бай (англ. Stand-by Arrangements) (с 1952 г.) обеспечивают стране-члену гарантию того, что в пределах определённой суммы и в течение срока действия договоренности при соблюдении оговоренных условий страна может беспрепятственно получать иностранную валюту от МВФ в обмен на национальную. Подобная практика предоставления кредитов представляет собой открытие кредитной линии. Если использование первой кредитной доли может быть осуществлено в форме прямой покупки иностранной валюты после одобрения Фондом её запроса, то выделение средств в счёт верхних кредитных долей обычно проводится посредством договоренностей со странами-членами о резервных кредитах. С 50-х и до середины 70-х годов соглашения о кредитах стэнд-бай имели срок до года, с 1977 года — до 18 месяцев и даже до 3 лет в связи с увеличением дефицитов платежных балансов.

4. Механизм расширенного кредитования (англ. Extended Fund Facility) (с 1974 г.) дополнил резервную и кредитные доли. Он предназначен для предоставления кредитов на более длительные сроки и в больших размерах по отношению к квотам, чем в рамках обычных кредитных долей. Основанием для обращения страны к МВФ с просьбой о предоставлении кредита в рамках расширенного кредитования является серьёзное нарушение равновесия платёжного баланса, вызванное неблагоприятными структурными изменениями производства, торговли или цен. Расширенные кредиты обычно предоставляются на три года, при необходимости — до четырёх лет, определёнными порциями (траншами) через установленные промежутки времени — раз в полугодие, ежеквартально или (в некоторых случаях) помесячно. Главным назначением кредитов стэнд-бай и расширенных кредитов является содействие странам — членам МВФ в осуществлении макроэкономических стабилизационных программ или структурных реформ. Фонд требует от страны — заемщицы выполнения определённых условий, причём степень их жёсткости нарастает по мере перехода от одной кредитной доли к другой. Некоторые условия должны быть выполнены до получения кредита. Обязательства страны- заемщицы, предусматривающие проведение ею соответствующих финансово-экономических мероприятий, фиксируются в «Письме о намерениях» (Letter of intent) или Меморандуме об экономической и финансовой политике (Memorandum of Economic and Financial Policies), направляемых в МВФ. Ход выполнения обязательств страной — получателем кредита контролируется путём периодической оценки предусмотренных договоренностью специальных целевых критериев реализации (Performance criteria). Эти критерии могут быть либо количественными, относящимися к определённым макроэкономическим показателям, либо структурными, отражающими институциональные изменения. Если МВФ сочтет, что страна использует кредит в противоречии с целями Фонда, не выполняет взятых обязательств, он может ограничить её кредитование, отказать в предоставлении очередного транша. Таким образом, этот механизм позволяет МВФ оказывать экономическое давление на страны — заемщицы.

В отличие от Всемирного банка, деятельность МВФ сосредоточена на относительно кратковременных макроэкономических кризисах. Всемирный банк предоставляет кредиты только бедным странам, МВФ может давать кредиты любой из своих стран-членов, которая испытывает нехватку иностранной валюты для покрытия краткосрочных финансовых обязательств.

