ЭКЗАМЕНАЦИОННЫЕ ВОПРОСЫ К ГОСЭКЗАМЕНУ ДЛЯ 5 МЭО ПО КАФЕДРЕ МВКО (2001/2002гг)

1. Понятие, функции и роль валютного рынка в условиях рыночной экономики.

Вал. рынки - офиц. центры, где совершается купля-продажа ин. валют на нац. по курсу, складывающемуся на основе S и D. Вал. рынки сложились в 19в. Предпосылки - развитие рыгулярных международных эк. связей; - создание мир. вал. сист, возлагающ. на стр-уч опред. обяз-ва в отнош. их нац. вал. сист; широкое распростр. кред. ср-в межд. расчетов; усиление концентрации и централиз банковс. кап-ла, развитие корресп. отнош м/у банками разных стран, распрост. практика ведения текущ. корресп. счетов в ин. валюте; совершенств. ср-в связи и р-тие инф. технологий, позволивших снизить степ. кредитн. и вал. рисков и упростить контакты.

Особенности ВР: 1) усилилась интернац. ВР на базе интернац. хоз. связей, шир. исп. электр. ср-в связи и осущ. операц. и расчетов по ним 2) операц. соверш. непрерывно в течение суток попеременно во всех частях света 3) техника вал. опер. унифицирована, расчеты осущ. по корерсп. счетам банков 4) Шир. развитие Вопер с целью страх. вал. и кред. рисков. 5) Спекулятивные и арбитражные операции намного превосх ВО, связанные с комм. сделками

С ф-цион. точки зрения ВР обеспец - своеврем. осущ междунар. расч; - страх. вал. и кред. рисков; - взаимосвязь мировых вал, кред. и фин. рынков; диверсиф вал. резервов банков, предпр, гос-ва; регулир. ВК; - получ спекулят. прибыли их участн. в виде разницы курсов валют; - провед. вал. политики, направл. на гос. регул. эк-ки.

С институц. точки зрения ВК - совок. банков, брок. фирм, корпораций, особ. ТНК. Банки соверш 85-95% вал. сделок м/у собой на межбанк. рынке, а также с торг-пром клиентурой.

Виды ВР: различают мировые, региональные, нац (местн) ВР в зависимости от объема, хар-ра вал. оп и кол-ва исп. валют.

2. Особенности функционирования валютного рынка в России.

Валютный рынок - это сфера эк. отношений, прояляющ-ся при осуществлении операций покупки -продажи ин. валюты и операций с ц. б.  ин. валюте.

Их можно рассматривать как официальные финансовые центры,  которых осуществляются операции  по покупке-продаже  валют и валютных ценностей на основе спроса и предложения участников торговли.

ВР можно рассматривать как совокупность современных средств телекоммуникации: телеграф, телефон, информационные системы, комьпьютерн. сети проч, связывающее между собой банки и биржи разных стран, осущ-ие опреации по валюте и вал. ценностях.

ВР - составныя часть финансового рынка наряду с пред-ым рынком ц. б. 

Принципы классификации ВР:

1. по сфере распространения: междун. (миров., региональн.( и внутренний (национальный)

2. по отношению в валю ограничениям

3. по видам валю курсов

4. по степени ограниченности рынка

1. Меж-ный охватывает все ВР стран мира, цепь связынных между собой кабельных и спутниковых коммуникаций. Сейчас мы можем выделить центры: Азиатский (с центром в Токио, Гоконге, Сингапуре, Мельбурне), Европейский (Лондон, Цюрих, Франфрункт на Майне), Американскимй (NY, Чикаго, Лос Анджелес).

Внутренний - совокупность внутренних региональных, Вал. рынок одного гос-ва ( кот функционирует внутри одной страны).

2. По ограничениям: свободный и нет

Система гос. мер (гос. меры могут быть законодательными, административными, экон-ими и организвцион.) по установлению порчдка проведения операций с валю и валю ценностями. Меры по целевому регулированию платежей и переводов ин. валюты за границу, полное или частичное запрещение продажи ин. валюты ( т. е. с какой лиюо целью). Могут применяться к текущим операциям и с опреац., связанными с движением капиталов.

3. Делятся на рынки с одним режимом (со свободными курсами) и двойным режимом (с одновременным применением фикс. и плав. валю курса валюты) . Введение рынка с 2-ым режимом испоьзуется как мера регул. движения капиталов м\д нац.  и мир. рынком, с ее помощью ограничивается влияние мир. рынка ссудных капиталов на нацю рынке.

4. Биржевой - организационный рынок, прдеставленный валюной биржей. ВБ представляет собой предприятие, организующие торги валютой и ц. б. в валюте 9Не коммерческое продприятие)

Внебиржевой - прдеставлен межбанковским рынком. Бирж. вал рынок - самый дешевый истояник валюты и вал. ср-в. 

Ликвидность валюты и ц. б. - их способность быстро и без потерь в цене обратиться в рубли.

Допускается возможность этих 2-х систем торговли валютой. На бирже - сделки через банки, в биржа - торговая площадка. На внебирж. - непосредственно м \д банками минуя посредников (биржи). На внебиржевые торги большее число операций - 80%.

С 92г. - В России рын. эк-ка.

Изменение соотношений с\д(?) бирж и внебирж. рынком. В 91 г. Указ по либерализации ВЭД на территории РСФСР - начало вал. рынка.

9 я. 92г. - Моск. Межбанк. вал. биржа. ММВБ

92 93гг - Объем операций на вал. бирже - 70-90%

С 94г. -биржевой вал. рынок по объему операций стал отставать от международного (95г. - 30%), 94 - 20%.

Факторы способствующие развитию вал. рынка:

- концентрация вал. операций в руках ограниченного числа крупных банков (около 40) ко. ведущие операторы. На них - подавляющая часть операций по обслуживанию ВЭС и внутр. оборота.

- политка ЦБ РФ (в операциях преобладают доллары) и в целом сегментация по валютам отражает валютную структуру ВЭС (форма расчета - доллар)

С ближним зарубежьем тоже доллар (1\4) остальное рубли и бартер

Рос. инвесторы предпочитают доллар. Доля долл. при ввозе наличн. валюты с 93-96гг. почти на 100%. Это и резервная валюта (80% среди валют в резерве ЦБ.

Интервенции на вал. рынке ЦБ осуществляет в долл США. Следствие - преобладающая позиция долллара в мировом вал. обороте.

Рос. рубль будет использоваться как резервное средство и платежное (присоединение России к уставу МВФ).

С возникновением вал. биржи связана реализация потребностей по торговле валютой регион. рынков. Сейчас регион. рынки развиваются интенсивнее, чем центральный усложнение операций, внедрение новых фин. инструментов, развитие технолог. базы операций, развитие регион. интеграции рынка). У нас есть проект реализации электров. фин. рынка.

Регион. структура вал. рынка.

В 92г. после образования ММВБ образовали еще 5 (в Ленинграде, Сибире (СМВБ), Азиатскотихоокеанская (Владивосток), Ростовская, Уральская регион. биржа). Их деятельность на основании лицензии ЦБ (за основу равлиа ММВБ - унификация вал. операций). Особая роль вал. бирж - закрепленная инструкций ЦБ "об обязательной продажи части вал. выручки через банки (50%) предприятий и проведение операций на вал. бирже). Политика ЦБ на создание единого вал. рынка России.

94-95 - становление второго этапа - совершествование механизма вал. торговли (организация торг. операций - приоритетное напралвение регион. биирж, что проявилось в росте объемов операций, торгов и увеличении кол-ва котируемых валют)

Доля вал. операций в объеме вал. бирж более 90%. В этот период еще были созданы нижегородсткая и самарская. Развивался и внебиржевой фрнок, что заставлио биржи биржи искать меры по совершенствованию механизма трггов и рас-тов. Меры по ускорению расчетов, торгилотами, внедрение гарантии исполнения сделок, создание спец. страховых фондов. Но их деятельность была согласованной. Каждая из них сохраняла свою независимость и дейтсвовала в рамках своего региона .

93г. - Ассоциация Рос. Вал. Бирж. АРВБ. В ее рамках - подготовка межрегион. бирж. рынка.

С 95г. - по сегодняшний день. Построение единого межрегионального рынка : снижение операций с валютами и повышение с ЦБ; выполнение биржами роли важнейших элементов фин. инфрастуктуры в регионах; диверсификация вал. торговли на бирже за счет увеличения числа котируемых валют; совершенствование механизма торгов и расчетов с целью увеличения привлекательности и надежности торгов; усиление связей м\д вал. рынком и фин. рынком.

Коньюнктура вал. рынка.

Попытки пр-ва проведения жесткой пол-ки сбила инфляц. волну и слегка стабилизировала вал. рынок. Сейчас вал. коридор ограничивает возможность роста курса. (Если бы не коридор, то к концу 95г. он был бы 12000).

Биржевой вал. рынок:

Причины снижения роли вал. биржи:

1) В начале становления роль вал. биржи была значительная, т.к. межбанк-ий рынок еще не сформировался, или только начинал.

92 г - 80% операций на вал. Бирже; 93 - 60%; 94 - 30-40%; 95 - 10-15%; 96 - 2-3%.

2) отмена обязательной продажи 50% вал. выручки на вал. биржах (было разрешено ее реал-ть на межбанк. рынках)

3) уровень издержек на вал. бирже больше по сравнению с межбанк. рынком

Почему биржа не исчезает:

- банк. сис-ма не настолько надежна, бирж. торги носят элемент надежности и гар-ти

Формирование биржевой межрегиональной сис-мы. Исп-ие такой сис-мы сохраняет конфиденциальность инф-ии о торгах и опер-но распределяет инф-ию, сл-но мин. издержки на ее получение.

Формирование межрегионального рынка - перспективное направление бирж. торговли. Может вновь повысить роль биржевого вал. рынка.

Бирж. вал. рынок - ед. стр-ра вал. рынка, кот явл-ся прозрачной.

Банки ориентируются на бирж. вал. курс.

Внебиржевой вал. рынок - межбанковский рынок. Условия сделки - комерч. тайна. Зависит от личных взаимоотношений (нет процедуры). Менее организованный, непрозрачный (нет инф-ии по торгам), сущ-ют общие условия торгов, кот. банки соблюдают. Более гибкий и динамичный. Поэтому сначала вал. выручка прод-ся на вал. бирже, но уполномоченными банков.

3. Направления и проблемы либерализации валютного рынка РФ в начале XXI в.

Тезисы Пугачёва:

-Либерализация валютного законодательства.

-Репатриация экспотной валютной выручки (курс, внешние долги).

-Не развитость рынка золота и драгкамней.

-Понимание под валютными ценностями законодательством слишком большого числа объектов.

-Проблема утечки капитала.

Концепция развития валютного рынка и либерализация валютных операций
Цель валютной стратегии - определение средне- и долгосрочных организационных и экономических мероприятий в области валютной политики, исходя из приоритетов общества - обеспечения устойчивого экономического роста, занятости населения, повышения его жизненного уровня, социальной защищенности. Именно это и является основной задачей рыночных реформ. Очевидно, что валютная стратегия должна описывать не только целевые ориентиры базовых макроэкономических элементов собственно валютной политики (режим валютного курса, роль государственных органов в регулировании валютного рынка, степень либерализации и достаточности валютных ограничений), но и более узкие прикладные задачи (развитие рыночной инфраструктуры, ликвидность самого рынка). При разработке валютной стратегии важно учитывать также степень влияния тех или иных решений, принимаемых на валютном рынке, на другие параметры макроэкономики (инфляцию, рост производства, инвестиционную активность).

Любое кардинальное решение в области валютного рынка должно предварительно проходить тщательную совместную экспертизу научных институтов, регулирующих государственных органов, представителей бизнеса в лице профессиональных организаций с точки зрения оценки последствий реализации задач, сформулированных в валютной стратегии страны.

Увязка валютной стратегии с общей экономической и инвестиционной политикой государства. Первоочередная задача российской экономики - достижение устойчиво высоких темпов экономического роста. Она важна для решения социальных проблем, повышения жизненного уровня населения и укрепления международных позиций страны. 

Валютная стратегия как часть общеэкономической политики формирует такие отношения российской экономики с мировой, которые позволят:

- укрепить валютно-финансовое положение страны, стабилизировать рубль, повысить внешнюю платежеспособность; 

- содействовать росту экспорта особенно в обрабатывающей промышленности и наукоемком производстве;

- обеспечить наличие на внутреннем потребительском рынке современных качественных импортных товаров, что создаст конкуренцию продукции отечественного производства для повышения тем самым ее эффективности и качества;

-импортировать современные технологии, машины и оборудование, необходимые для модернизации и технологического перевооружения отечественной промышленности, а также для внедрения современных навыков организации и управления производством.

Валютная стратегия, прежде всего, определяет политику в области валютного курса рубля, валютного регулирования, развития валютного рынка. 

Главное стратегическое направление в области валютного курса - обеспечение его относительной стабильности, соответствие динамики курса базовым макроэкономическим показателям. В отношении валютного рынка стратегия нацелена на обеспечение репрезентативности курса, формирующегося на рынке, и ограничение влияния спекулятивных факторов на его формирование. Непосредственная цель валютных ограничений и контроля состоит в создании приемлемых условий функционирования валютного рынка при существующем уровне нелегальной утечки капитала и непрозрачности финансового оборота. 

Действующая система валютного регулирования и валютного контроля представляет собой комплекс законодательных, нормативных и административных ограничений на проведение валютных операций. В то же время в России, где рыночная экономика находится в стадии формирования, существуют многообразные экономические условия, препятствующие свободному валютному обмену (монополии, высокие барьеры входа-выхода и т.п.). Юридические ограничения нацелены на устранение влияния диспропорций, привносимых экономическими факторами. 

Либерализация валютного режима и валютной политики должна следовать за позитивными изменениями в экономике, серьезным улучшением инвестиционного климата. 

Приоритеты и ограничения реализации валютной стратегии, группы интересов и меры ответственности за принятие решений. Валютное регулирование - часть валютной политики страны, поэтому изменение валютного режима нельзя проводить автономно. В любом случае либерализация подчиняется стратегическим задачам национальной валютной политики и соответственно отвечает долгосрочным национальным интересам. Сильный, устойчивый рубль - неотъемлемое условие нормального развития российской экономики. Чтобы курс рубля был предсказуем - а это важно как для отечественных, так и зарубежных инвесторов - необходимо позаботиться о равновесии спроса и предложения на валютном рынке.

Норматив обязательной продажи валютной выручки - не единственный инструмент валютного регулирования. Если есть потребность усовершенствовать систему валютного регулирования, ее следует усовершенствовать целиком, использовав весь набор средств, в том числе заполнив пустоты в законодательстве.

Между тем обеспечение устойчивости рубля - главная задача и обязанность Центрального банка (ЦБ), вмененная ему конституцией. В сегодняшней России валютный курс - это не только показатель макроэкономического здоровья нации. Ровная динамика курса - важнейший индикатор социальной стабильности для всего населения страны. Устойчивый рубль - это мощный фактор доверия правительству, его экономической политике. Это - положительный ориентир для рядовых налогоплательщиков, огромной массы мелких и средних предприятий, являющихся центрами занятости и жизненных интересов населения периферийных регионов. Национальная валютная политика потому и называется национальной, что она призвана сбалансированно представлять интересы всех групп общества, а не только тех, которые имеют возможность активно влиять на позицию правительства. 

Взаимосвязь валютной стратегии и политики обслуживания государственного долга. Одна из основных задач, стоящих в настоящее время перед правительством России, - урегулирование проблемы внешнего долга. Осуществляемая в последнее время денежно-кредитная политика направлена на наращивание валютных резервов и обусловлена огромным внешним долгом. Сегодня ставка обязательной продажи валютной выручки банкам за рубли является одним из элементов этой политики, позволяющим ЦБ накапливать валютные резервы страны для платежей по внешнему долгу.

Необходимо учитывать тот факт, что снижение курса рубля не позволит возродить полноценный рынок государственных краткосрочных обязательств. Инвесторы предпочтут вложениям средств в бумаги с рублевым номиналом в первую очередь валютные активы. Кроме того, существенное снижение курса рубля по сути окончательно разрушит государственный бюджет: непомерно вырастут процентные расходы, лишая финансирования здравоохранение, образование, науку, оборону. 

Как следствие, по крайней мере, не уменьшится отток капитала за рубеж. Меры административного противодействия этому процессу существенно ограничены принятыми РФ обязательствами по обеспечению конвертируемости рубля по текущим операциям в соответствии со статьей VIII устава МВФ. В свою очередь это приведет к проблемам выплат внешнего долга, размер которых возрастет в ближайшие годы.

Оценка социальных последствий проводимой валютной стратегии. Один из самых важных моментов в принятии решений по валютному регулированию - учет того факта, что либерализация валютного рынка может иметь последствия, ведущие к росту социальной напряженности в российском обществе, которое сегодня чутко прислушивается к малейшим 

Оценка возможных  финансовых  и  экономических  последствий реализации выбранной валютной стратегии. Проработка вопросов либерализации валютного рынка требует четких формулировок цели проведения каждого мероприятия и оценки последствий его принятия. Каждое решение по реализации концепции дерегулирования финансовых рынков в условиях неблагоприятного инвестиционного климата может оказать далеко не однозначное воздействие на различные сферы и виды экономической деятельности: платежный баланс России, денежно-кредитную систему и валютный рынок, инвестиционный и потребительский спрос, реальный сектор экономики, импортозамещение и т. д.

 О коньюнктурных результатах либерализации валютного рынка: анализ аргументов в пользу либерализации. В последнее время все чаще высказываются предложения о существенной либерализации валютных операций и ослаблении валютного регулирования. 

Особенно настоятельно ставится вопрос если не об отмене, то, по крайней мере, о существенном снижении норматива обязательной продажи валютной выручки экспортерами. Выше подчеркивалось, что одной из важнейших долгосрочных целей экономической политики является полная конвертируемость рубля, которая предполагает отмену всех административных ограничений валютных операций. И в этом смысле мы - идеологические сторонники авторов соответствующих предложений. Однако проблема валютного регулирования, в том числе продажа валютной выручки - это проблема не идеологическая - она требует для своего решения прагматического подхода, т. е. изменения происходят в том случае, когда есть внятные объяснения, почему экономика России будет работать более эффективно и стабильно, чем при существующем режиме валютного регулирования. 

Оценка среднесрочных перспектив либерализации валютного рынка: экстраполяционный вариант. Общее улучшение экономической ситуации в России следует рассматривать, скорее, в аспекте не конъюнктурном, а динамическом. Оценка эффекта воздействия предлагаемых мер (в частности, либерализации валютного регулирования) необходима не только в рамках сегодняшней ситуации, но и в горизонте планирования на несколько лет вперед. Да, действительно, статистика показывает улучшение ситуации - экономический рост и большой положительный торговый баланс по результатам 2000 г. Но нельзя забывать, что в 2000 г. российское государство было избавлено от необходимости выплачивать крупные суммы по долгам Парижскому клубу - они были реструктуризированы на последующие годы. Ситуация в 2001 г. и последующих годах может выглядеть далеко не так благоприятно. Поэтому мы выполнили аналитические прогнозные расчеты на ближайшие годы, чтобы оценить уровень спроса и предложения валюты в условиях погашения внешних долгов с учетом складывающихся тенденций реального роста курса рубля.

Валютная стратегия и утечка капитала
Валютное регулирование представляет собой набор взаимосвязанных инструментов для регистрации и контроля всех финансовых или непосредственно с ними связанных потоков, пересекающих границы страны. Жесткость или либеральность системы регулирования зависит от состояния национальной финансовой системы, мировых рынков, от направленности текущей экономической политики. Система валютного регулирования, по нашему мнению, безусловно, должна существовать и поддерживаться. В то же время нельзя ожидать от этой системы таких результатов, как прекращение вывоза капитала, или обеспечение предложения валюты в любых условиях. Она служит, скорее, амортизатором внешних потрясений и стабилизатором рынка, не допускающим усиления панических настроений. На макроэкономические факторы она влиять не может, лишь смягчает их воздействие в краткосрочном периоде.

Основные подходы к проблеме утечки капитала. В современной экономической литературе используются разные термины для обозначения этого явления: экспорт капитала, вывоз капитала, утечка капитала, бегство капитала (пер. с англ. "capital flight"), при этом часто в контексте отмывания нелегальных доходов. В этом следует разобраться подробнее.

Причины утечки капитала в российском случае хорошо известны. Во-первых, это общая политическая и экономическая нестабильность, которая вынуждает владельцев страховать свои капиталы в стабильной экономике. Во-вторых, уход от налогов. Это глобальный, общемировой фактор утечки капитала, только в развитых экономиках он является первым по значимости, что вряд ли соответствует российской ситуации. Вариантов минимизации налогов достаточно и внутри страны. В-третьих, это "отмывание" доходов, полученных криминальным или нелегальным путем.

Однако есть еще причины, по которым капитал легально и нелегально вывозится за границу. В частности, низкая капитализация российской банковской и страховой системы завышает риски, связанные с трансфером крупных сумм через банковскую систему, даже при полной и признанной легальности их происхождения. Поэтому крупные денежные трансферты, особенно, связанные с перераспределением собственности, обычно проходят в иностранных банках, тем более, практически вся крупная частная собственность в России формально принадлежит фирмам, зарегистрированным в оффшорах. Там же, в оффшорах, проводятся сделки с этой собственностью, там же концентрируются доходы от нее. 

Вывоз капитала за рубеж происходит также из-за ограниченности внутреннего инвестиционного спроса. Нехватка инвестиционных проектов, грамотно оформленных для открытия программ кредитования, и высокие системные риски, не связанные непосредственно с конкретными проектами, сужают возможности вложения капитала. Государство не справляется с задачей минимизации системных рисков, что отпугивает как внешних, так и внутренних инвесторов.
4. Официальные валютные интервенции как инструмент валютной политики. Методы, источники, эффективность проведения.

Одним из важнейших элементов государственного регулирования экономики выступает регулирование валютной сферы посредством обычных методов денежно-кредитного регулирования и валютных интервенций. Резкие изменения валют​ных курсов негативно влияют на экономику. В связи с завышенным курсом национальной валюты падает внешняя конкурентоспособность страны.

Интересы государства, выступающего одним из крупнейших участников сделок на валютном рынке, представляют обычно центральные банки, осуществляющие денежно-кредитную политику страны. Эти кредитные институты, вступающие в контакты с коммерческими банками, в меньшей "степени - через биржу или брокеров, обслуживают валютные сделки органов власти. Проводя валютные операции с целью регулирования спроса и предложения на национальную валю​ту, они оказывают воздействие на ее курс. Центральные банки практикуют валютные свопы, например, на основе специальных соглашений между Федеральной резервной системой США и некоторыми банками ведущих стран Запада. Для валютного рынка важное значение имеют опера​ции центральных банков этих государств, в первую очередь таких, как ЕЦБ и Банк Англии.

Ведущие западные страны стремятся обеспечить стабильность рыночных курсов своих валют путем согласованного межгосударственного вмешательства в деятельность валют​ных рынков. Проводится политика по усилению влияния офи​циальных органов на курсы для ограничения рамок их колебаний. Центральные банки в необходимых случаях осуществляют совместные крупномасштабные валютные интервенции, для поддержания стабильного положения на валютном рынке. Воздействие интервенции на валютный курс во многом зависит от объема проводимой операции.

В период «встрясок» на валютных рынках даже валютные интервенции центральных банков иногда не в состоянии пере​ломить ситуацию, хотя масштабы интервенций достигают гигантских размеров. Так, Банк Англии для поддержания курса фунта стерлингов с июня по сентябрь 1992 г. тратил ежеме​сячно около 40 млрд. долл. Центральный Банк Швеции в этот же период в течение б дней продал на валютном рынке 26 млрд. долл., пытаясь защитить свою национальную валюту - крону, но без существенных результатов. Пытаясь поддержать курс финской марки Центральный Банк Финляндии в течение несколь​ких дней лишился почти всех своих валютных резервов, а Центральный Банк Норвегии приостановил проведение ва​лютных интервенций после того, как в течение двух дней ва​лютные резервы страны сократились на 40%. Банк Франции только за один день - 30 июля 1993 г. вынужден был истра​тить из своих валютных резервов 300 млрд. франков для под​держания франка в пределах лимитов колебаний курсов ЕВС. 3 марта 1995 г., когда курс доллара к иене рухнул ниже уровня 95 иен, центральные банки западных стран, пытаясь поддер​жать курс доллара, осуществили валютные интервенции в громадных размерах. Однако, несмотря на эти операции ФРС, Бундесбанка, Банка Японии и центральных банков 15 госу​дарств Западной Европы, ситуацию сразу не удалось перело​мить. Даже в результате снижения на 0,5% официальной став​ки Германии и покупки 20 млрд. долл. против иены и немецкой марки не удалось стабилизировать курс доллара. В апреле 1995 г. он снова упал на 10%. В июне 1998 г., когда курс японской иены снизился по отношению к доллару до са​мого низкого уровня за последние 8 лет. Банк Японии и ФРС США осуществили крупномасштабную валютную интервен​цию, позволившую несколько улучшить ситуацию на валют​ном рынке, но с сентября этого же года она снова ухудшилась, правда ненадолго.

Таким образом, ведущие западные страны в условиях, ко​гда обороты валютного рынка достигают гигантских масшта​бов, сбрасывая в крупных размерах свои золотовалютные ре​зервы, не всегда могут реально повлиять на ситуацию на валютном рынке. И в настоящее время объемы валютных опе​раций крупных коммерческих банков превосходят масштабы валютных сделок центральных банков.

В последние годы для стабилизации ситуации на валютном рынке основной упор делается на совместные валютные ин​тервенции, которые оказались намного эффективнее интер​венций, самостоятельно проводимых центральными банками отдельных стран. Между центральными банками промышленно развитых стран существуют договоренности о согласован​ных действиях при проведении ими валютных интервенций для поддержания курса денежной единицы США к ведущим валютам Запада.

Эти банки в основном по отношению к доллару поддержи​вают курсы своих валют, на формирование которых в значи​тельной степени оказывает влияние состояние платежного ба​ланса. Суммарное пассивное сальдо платежного баланса по текущим операциям всех стран мира с 1997 по 1998 гг. воз​росло с 29 до 104 млрд. долл., причем если у промышленно развитых стран активное сальдо по таким операциям сократи​лось с 70 до 14 млрд. долл., в том числе у государств зоны евро - со 109 до 90 млрд. долл., то у стран «группы семи» - ак​тивное сальдо в 6 млрд. долл. сменилось на пассивное - в размере 78 млрд. долл.

На неуравновешенность платежных балансов западных стран, имеющей структурных характер, громадное воздейст​вие оказывает несовпадение во времени фаз экономического цикла и различные темпы роста, а также различия в отдельных странах в уровне процентных ставок. Последние в условиях крупномасштабных переливов капиталов и ослабления валют​ных ограничений между национальными рынками играют весьма важную роль и спрос на валюту для инвестиций во многом определяется уровнем таких ставок. В значительной степени это вызывается существенными колебаниями курса доллара. Управление платежными балансами стало рассмат​риваться как альтернатива плавающим валютным курсам. Не оправдались предположения западных валютно-финансовых органов, что с помощью плавающих валютных курсов удастся достичь валютной стабильности и автоматически регулиро​вать платежные балансы.

В условиях глобализации финансовых рынков и повыше​ния удельного веса международных операций в деятельности кредитно-финансовых институтов, возникла необходимость принятия согласованных правил деятельности на националь​ных рынках, широкого обмена информацией и более тесных взаимных контактов между надзорными институтами разных государств. Ведутся дискуссии об усилении координации эко​номической и валютно-финансовой политики отдельных госу​дарств, но, каждое из них преследует собственные интересы, не всегда совпадающие с интересами других стран.

На совещаниях «большой семерки» все чаще рассматрива​ется проблема расширения и углубления международной макро​экономической координации, причем важную роль в содейст​вии этому играет МВФ. Западные страны, проводя свою внутреннюю политику, все больше ориентируются на согла​сованные макроэкономические параметры. Значительно рас​ширилась сфера либерализации валютных отношений, и воз​росло число стран, взявших на себя обязательства не вводить ограничения на проведение платежей и переводов по текущим операциям, не использовать множественность валютных кур​сов без согласия на то МВФ и не принимать участие в дис​криминационных валютных соглашениях, что предусматрива​ется статьей VIII Устава МВФ. Возрастает тенденция к ликвидации ограничений в сфере международного движения капиталов. Все это должно привести к полной свободной кон​вертируемости валют. Рассматриваются неординарные подхо​ды валютной политики. Речь идет об образовании новой мо​дели мирового валютного устройства.

В этом вопросе важное место отводится новой проблеме, с которой столкнулась мировая валютная система в конце 1990-х гг. - введению с 1 января 1999 г. рядом стран ЕС (Австрия, Бельгия, Германия, Ирландия, Испания, Италия, Люксембург, Нидерланды, Португалия, Финляндия и Франция) единой ва​люты - евро, эмитентом которой выступил Европейский цен​тральный банк. Введение евро создало новую ситуацию на мировом валютном рынке. К евро перешли межбанковские расчеты, финансовые рынки, эмиссия государственных цен​ных бумаг. Была упразднена ЭКЮ - расчетная единица ЕС, окончательно зафиксированы курсы пересчета национальных валют указанных стран к евро и определены специальные процедуры пересчета в евро средств в замещаемых нацио​нальных валютах.

В долговременном плане введение евро приведет к ослаб​лению позиций денежной единицы США. Доллары постепен​но будут вытесняться не только из стран еврозоны, но и из других государств. Произойдет отток долларов и из сферы об​служивания международных расчетов. Между евро и долла​ром обострится борьба за ряд рынков (например, за рынок энергоносителей), которые монополизировала национальная валюта США.

В ближайшие годы США все же сохранят свои лидирующие позиции в мировой экономике. Они перегоняют страны ЕС не только по размеру ВВП, но и по объему рынка капитала, расходам на НИОКР, производительности труда, но уступают по удельному весу в международной торговле. В отличие от США страны ЕС имеют значительное активное сальдо пла​тежного баланса.

Необходимо иметь в виду, что доллар в настоящее время выступает в качестве ведущего платежного средства в между​народных расчетах. На долю национальной валюты США приходится около 60% валютных резервов, 60-70% мирового экспорта, 80% всех сделок на валютных рынках и 70% бан​ковских ссуд. Нельзя сбрасывать со счетов и то, что многие страны продолжают рассматривать доллар в качестве единст​венной мировой резервной валюты. Они весьма осторожно будут внедрять евро в торговый оборот, и формировать из него свои валютные запасы.

5. Дисконтная политика. Механизм, условия осуществления, воздействие на валютный курс.

Классическими инструментами кредитно-денежной политики ЦБ являются дисконтная (учетная) политика, операции с государственными ценными бумагами на "открытом рынке" и политика регулирования норм обязательных (минимальных) резервов.

Длительное время главным инструментом кредитно-денежного регулирования ЦБ считалась дисконтная или учетная политика. 

В широком смысле учетная политика означает регулирование процентной ставки, взимаемой ЦБ при предоставлении ссуд коммерческим банкам (так называемая ставка рефинансирования). ЦБ выступает в роли "заимодателя в крайнем случае" или кредитора последней инстанции. Если в первом случае залогом является коммерческий вексель, то во втором случае это могут быть и другие первоклассные ценные бумаги, в том числе и государства. Операции рефинансирования позволяют восстановить ликвидные средства, истраченные на предоставление кредита за счет возложения на другие финансовые учреждения забот по взысканию долга с клиентов.

В 1994-96 гг. Центробанк устанавливал высокий уровень ставки рефинансирования, что в условиях инфляции не способствовало расширению депозитов (табл. 4-5). В начале 1997 - 98 гг. когда положение стабилизировалось и уровень инфляции снизился, Центробанк снизил ставку, что способствовало изменению структуры банковских кредитов: впервые с 1991 г. доля вложений в реальный сектор экономики стала увеличиваться. Ставка снова, на достаточно короткое время, была поднята в июне 1998 г., в качестве антикризисной меры. Однако правительству так и не удалось стабилизировать ситуацию. 

Параллельно с учетной ставкой ЦБ регулирует и ломбардную ставку, то есть специальный вид процентной ставки под перезалоговые операции. В качестве залоговых ценностей выступают недвижимость, товары, ценные бумаги, драгоценные металлы и коллекции.

 Дисконтная  политика ЦБ оказывает многогранное воздействие на коммерческие банки. Во-первых, изменение учетного процента влияет на все виды процентных ставок коммерческих банков по пассивным операциям. Во-вторых, изменение учетной ставки сказывается на размерах банковских резервов, а через них и на денежное обеспечение национального хозяйственного механизма. В-третьих, учетная ставка выступает в роли индикатора, свидетельствующего об изменении политики центрального банка, что и заставляет экономических субъектов менять собственную стратегию.

Вместе с тем, механизм действия учетной политики ЦБ имеет ряд ограничений. Процесс корректировки банковских учетных ставок менее мобилен, чем рыночная норма процента. "Зачастую наблюдается картина, когда в периоды экономического роста банковская процентная ставка поднимается в числе последних, а при спадах другие нормы процента понижаются намного раньше, чем учетная ставка". Это происходит по ряду причин. Во-первых, отсутствует оперативная информация ЦБ. Во-вторых, неустойчивость экономики Российской Федерации порождает высокую степень неопределенности ситуации. 

Вторым инструментом кредитно-денежного регулирования ЦБ являются операции с государственными ценными бумагами на "открытом рынке" или политика открытого рынка. Под ней понимают операции по купле-продаже государственных ценных бумаг, которые между собой проводят ЦБ и коммерческие банки с целью влияния на конъюнктуру денежного рынка. Это одна из форм контроля и управления сложившейся экономической ситуации. Впервые такие операции появляются в США в начале 20-х годов нашего столетия. С середины 30-х годов операции на открытом рынке получили широкое признание во всех странах с рыночной экономикой.

ЦБ осуществляет два вида операций:

1. простую покупку (продажу) ценных бумаг; 

2. их перекупку, то есть покупку (продажу) банком ценных бумаг на срок с обязательством продажи (покупки) через некоторое время по определенной цене. 

Объект политики открытого рынка - государственные (казначейские) ценные бумаги, занимающие в хозяйственной деятельности субъектов рыночных отношений немаловажное место. В России до августа 1998 г. - это прежде всего ГКО (ОФЗ), с октября 1998 г. - облигации Банка России. При характеристике этих ценных бумаг необходимо отметить:

Во-первых, - это так называемые "вторые деньги", обладающие наивысшей, после наличных денег, ликвидностью. "Поскольку краткосрочные ценные бумаги могут быстро реализовываться, они аналогичны по своей ликвидности деньгам центрального банка, которые коммерческие банки получают при переучете".

Все коммерческие структуры помещают часть своей кассы в эти ценные бумаги. В отличие от наличных денег их владельцы получают по ним определенный процентный платеж.

Во-вторых, с точки зрения государства, данные ценные бумаги выпускаются в своей значительной массе под дефицит государственного бюджета. Через этот механизм осуществляется управление внутренним государственным долгом. Реализация подобного механизма должна осуществляться с известной осторожностью - в противном случае государство, строящее своеобразную финансовую пирамиду и не направляющее полученные средства в реальный сектор экономики, может оказаться на грани банкротства. Это и случилось в России в августе 1998 г. 

В-третьих, с точки зрения рынка процентные ставки по данному типу ценных бумаг определяют минимальную границу риска по предпринимательским решениям. В России - ситуация иная. Поскольку государство отчаянно нуждалось в притоке средств для финансирования бюджетного дефицита, доходность ГКО оставалась крайне высокой при нулевом риске. Данная ситуация способствовала вымыванию средств из реального сектора экономики и их перетоку на финансовый рынок.

Следующим инструментом кредитно-денежной политики ЦБ выступает политика минимальных или обязательных резервов. Ее суть состоит в том, что каждый банк национальной кредитной системы обязан в законодательном порядке хранить часть своих ликвидных ресурсов на специальных счетах ЦБ.

Воздействие на банковские резервы коммерческих банков есть административный метод воздействия на финансовое состояние отдельных банков.

Появление данного инструмента регулирования является реакцией на события 1929-33 годов, когда начались массовые банкротства в банковской системе. После второй мировой войны этот инструмент используется всеми центральными банками.

Объем обязательных резервов устанавливается как определенный процент от различных банковских вкладов: срочных счетов (вкладов до востребования), срочных и сберегательных вклады. В отдельных случаях это могут быть и другие вклады. Например, в США с 1980 года используются трансакционные депозиты, срочные вклады юридических лиц и обязательства по евровалюте. Резервные счета не приносят коммерческим банкам процента, но в некоторых странах, например в США, избыток этих резервов можно выдать в качестве кредита коммерческому банку с дефицитной позицией ("Овернайт").

О политике ЦБ РФ в области резервирования можно судить по динамике норм обязательных резервов.

Практику резервирования Центральный банк начал с установления нормативов для рублевых средств с разбивкой до одного года и свыше года. С 1995 г. Центробанк стал устанавливать нормативы по более детальной разбивке - до 30 дней, от 31 до 90 дней и свыше 90 дней; кроме того, он ввел резервирование по валютным средствам. В феврале 1998 г. в качестве меры, призванной противодействовать финансовому кризису, Центробанк ввел единую ставку резервирования - 11% для привлеченных средств в валюте и рублях вне зависимости от срока (см. табл. 4.6).

По приведенной динамике можно увидеть, что за период с 1991 по 1998 гг. значительно увеличились нормативы обязательных резервов по средствам в валюте - с 0 до 11%. В этом процессе нашла отражение политика Центрального банка, направленная на повышение привлекательности национальной валюты и ограничение покупки иностранной валюты как средства сбережения и накопления.

Следует отметить, что приведенные нормативы действительны для всех коммерческих банков за исключением Сбербанка, для которого с 1991 по 1996 гг. вообще не устанавливались нормативы, а с 1997 г. устанавливаются нормативы только по вкладам физических лиц и в размере существенно меньшем, чем для остальных банков: с 1.12.97 для Сбербанка установлен норматив в размере 8%.

В настоящее время обязательные резервы имеют тройное предназначение: во-первых, они должны обеспечивать определенный уровень ликвидности коммерческих банков. Во-вторых, они являются инструментом центрального банка для регулирования денежной массы и кредитоспособности коммерческих банков. В зависимости от решаемых задач, ЦБ может увеличить или уменьшить уровень этих резервов, регулируя тем самым объем кредитов в сферу бизнеса. В-третьих, эти резервы необходимы для осуществления банковского клиринга и инкассирования. ЦБ на основе общепринятых денежных документов может перечислить требуемую сумму со счета банка-должника на счет банка-заемщика. Для этого достаточно уменьшить сумму остатков на беспроцентном счете банка в ЦБ и увеличить на эту же сумму остаток на счете банка-получателя.

Три вышеназванных инструмента ЦБ имеют разную эффективность своего воздействия. Самым действенным из них, является изменения норм резервных требований. Политика минимальных резервов недиффиренцированно действует на денежный рынок и рынок капиталов. Поэтому, она используется только тогда, когда ЦБ считает, что избыток или нехватка денежной массы слишком значительна.

 Дисконтная политика является более умеренным способом регулирования, ибо позволяет каждому банку самому решить, желает ли он увеличить свои резервы или нет. Из всех инструментов кредитно-денежной политики, применяемой сегодня ЦБ, операции на открытом рынке относятся к орудиям быстрого и гибкого реагирования. Этот инструмент используется чаще прочих.

Кроме трех классических инструментов кредитно-денежной политики ЦБ имеет право использовать выборочные методы контроля. Это может быть очень широкий набор мероприятий. К ним относятся: установление целевых ориентиров для агрегатов денежной массы или таргетирование; предписываемая маржа по фондовым и фьючерсным операциям, то есть процент от рыночной стоимости акции или облигации, который должен уплачивать банку инвестор при получении ссуды на приобретение этих ценных бумаг; установление потолка процентных ставок по депозитам; допуск к рынкам, т. е. регулирование условий открытия новых банков; разрешение операций зарубежным банкам и т.д.

Необходимо отметить, что в 80-х годах значение процентных ставок и валютных курсов в качестве промежуточных целей кредитно-денежной политики в промышленно развитых странах возросло, а регулирование объемов кредита и денежной массы уменьшилось. Этот процесс в значительной мере был обусловлен нововведениями в сфере финансов и сокращением масштаба ее регулирования, что привело к следующим основным результатам в плане реализации кредитно-денежной политики. Во-первых, повышение международной мобильности капиталов сделало валютный курс более важным передаточным элементом механизма кредитно-денежной политики. Во-вторых, труднее стало контролировать наличие кредита. В-третьих, труднее стало предсказывать временные лаги в процессе взаимоувязки инструментов и целей кредитно-денежной политики. И, в-четвертых, возросла нестабильность спроса на деньги. 

Современная банковская теория различает в кредитно-денежной политике инструменты прямого и косвенного воздействия.

Центральный банк может влиять на денежно-кредитную сферу в основном двумя путями: с помощью инструментов косвенного воздействия, то есть влияя на конъюнктуру денежных рынков в качестве эмитента денежной массы (денежные средства в обращении и остатки на счетах коммерческих банков в центральном банке), и с помощью инструментов прямого воздействия - используя свои контрольно-регулирующие полномочия. 

Для обеспечения эффективности инструментов прямого воздействия необходимо прежде всего иметь соответствующую правовую базу (причем центральные банки должны обладать эффективным набором санкции в случае их нарушений) и надежную систему банковской отчетности. 

Когда прямой контроль осуществляется в течение продолжительного периода времени, обход нормативных положений и уклонение от их исполнения наблюдаются чаще. Кроме того, все больше проблем возникает из-за замораживания доли кредитов, предоставляемых на рыночных условиях. Поэтому со временем контроль над кредитами становится менее эффективным и причиняет финансовой системе больше вреда. Отмена прямого регулирования без создания надлежащих альтернативных инструментов косвенного воздействия может привести к утрате контроля над сферой денежно-кредитных отношений и вынудить власти довольно скоро вновь вернуться к прямому регулированию. Данная ситуация имеет место в России. 

Во-первых, необходимо сократить имеющиеся избыточные резервы, т.е. резервы, вынужденно находящиеся в банковском секторе из-за недостатка подходящих или доступных возможностей для инвестирования средств. В РФ в настоящее время существуют большие проблемы с банковской ликвидностью - данное условие не выполняется.

Во-вторых, либерализация процентных ставок может поставить финансовую систему под угрозу, если при этом в стране не существует относительно стабильных макроэкономических условий - конкурентоспособной и надежной банковской системы и отлаженных денежных рынков. В РФ банковская система находится в состоянии затяжного кризиса (с конца 1994 г.).

В-третьих, финансовые институты должны быть в целом надежными. Жизнеспособность финансового сектора напрямую связана с финансовым положением его клиентов. Наличие значительной доли недействующих ссуд не может не ослабить капитальной базы любого банка. При утрате банковским сектором доверия, привлечение депозитов также становится затруднительным, что вынуждает оказавшиеся под угрозой банкротства банк предлагать более высокие ставки по депозитам тем самым еще больше подрывать доходность. В таких условиях любая денежно-кредитная политика, и особенно политика в области процентных ставок, окажется скомпрометированной. 

В-четвертых, для правильного использования инструментов косвенного воздействия необходимо располагать свежими и точными статистическими данными о состоянии денежно-кредитной сферы. В РФ из-за нестабильности рынка получение такой информации крайне ограничено.

Вышеупомянутые факторы, связанные с эффективностью использования косвенных инструментов, означают, что эти инструменты не могут или не должны внедряться в России без использования мер прямого воздействия. Преимущественно косвенное регулирование - дело далекого будущего. 

6. Структура официальных ликвидных активов стран-членов МВФ. Коэффициенты международной ликвидности.

Ранее - зол-вал резервы. в наст время - межд. ликв. резервы (МЛР). Объем МЛР опр. степень обеспец. страны необх-ми плат. ср-вами для осущ межд. макроэк. расчет.

МЛР - запас. рез. активов, кот. тем или ин. образ. могут б. применены для: осущ. межд. расч. страны; погашения долгов. обяз-в по отнош. как к прав, так и к частн. комм. и фин. стр-рам др. стран; покрыт. ПБ.

МЛР - часть хоз. механизма, макроэк. категория, инструм. гос. вал. рег.

Нах во влад. и распор. гос. фин. органов: ЦБ, Минфин (казначейство), вал управл; стабилизац. вал. фонды.

стр-ра: 1) зол. запас - осн. компонент бреттонв. вал. сист (до 71г в США) => базов. эл-т (абсолютн и универс. плат. ср-во, исп. при окончат. макроэк. расч по межд. плат. балансу). стаб. цена - 35 долл /унцию. 78г - Ямайск. соглаш. прекрат. централиз. регулир. мир. зол. рынков, упраздн. офиц. цену золота.

До наст. времени зол.зап исп. как рез фонд, но при оценке стоим-ти исп. разл. методики - по офиц. курсу или по рыночн. ценам

2) запасы ин. СКВ - в наст. время явл. основой МЛР. Это требов. гос.вал. органов к нерезидентам в форме: остат. на корресп. текущ. сечтах в ин. банках и кратк. банк. депозиты; рыночн. ликв. фин. инструм (казнач. векселя, прав. бум); разл. долг. свид-в, к явл. рез-том офиц. сделок дан. стр. с Цби и пр-вами др. стран и не обращ. на рынке

3) рез. позиция (рез. доля) в МВФ. Колич-но соотв. вступит. взносу стр. в МВФ, кот. произв. не в нац. активах, а в резервн (в СКВ и СДР). Кредиты стр-чл предоставл. по перв. требов, без предв. согл, на неогр. время.

4) спец. права заимств (SDR) - выпущ. МВФ и распредел. м стр-чл МВФ (пропорц. их квотам) межд. кредитн. рез и плат. ср-ва. служит для: пополн. вал.рез; урегулир. сальдо ПБ; расчет с МВФ; соизмерен. стоим. нац. вал стран-чл. Главная цель Ямайск. соглаш - превращ. SDR в главн. актив (рез) мир. вал. сист, альтернат. долл и зол, но это не было осущ. США, стремясь сохр. долл, как осн вал. рез плат ср-во оказ. акт. противод внедр. SDR => SDR имеет огр. роль

5) авуары в евр. вал. единице (ЭКЮ) - коллективн. счетн единица и межд плат. срво участников евросоюза. Имитир. под обесп. 20%ми рез. активами соотв. стра. в зол и долл.

Формирование ресурсов МВФ: капитал: по подписке. Каждая страна имеет квоту в СДР. Квота определяет: 1) сумму подписки страны на капитал МВФ 2) возмож-ти использ. рес-сов фонда 3) кол-во голосов, которыми страна обладает в Фонде. Сумма - 146млрд.СДР (более 200млрд.долл) (94год). Р-ры квот устанавливается на осн. удельн. веса стран в мир. эк-ке и торг. Пересм. кот - кажд 5 лет.

На долю ПРС - 60% квот. (США - 18,2%, Герм - 5,:%, Яп - 5,6%, Вел - 5%, Фр - 5, Ит - 3, Кан - 2,9. ЕС - 27%, РС - 29%, РФ 2,91% голосов.

62г - группа 10ти, а также в присоед к ним в 64 г Швейцария заключили ген. согл. о займах, вступившее в силу с 24 октября того же года. Оно предусм. предоставление кредитов Фонду (на пост. возобн. основе) до 6 млрд.долл в нац. валютах гос-в участников, "чтобы предотвратить или преодолеть растройство мир. вал. сист". МВФ, в свою очередь, может предоставлять эти ср-ва взаймы на 3-5 лет другим странам-членам.в 83 году участники согл-я договор. увел. лимит кредитов с 6 до 17 млрд.долл. СДР (23,3 млрд.долл).

в 80е годы - займы у казначейств Швейц, Яп и др.

7. Валютная система РФ. Её отличия от валютной системы СССР.

Этапы развития ВС России (по лекциям Пугачёва).

Перестройка  затронула наиболее сильно сферу ВЭС (ВТ и ВКО). Постепенная либерализация ВЭС, исчезновение монополии государства во ВТ. Поцесс был поэтапным:

1. 1986-1991гг. (трансформация, зачаточный период).

Предприятия получили воможность заключать договоры  с внешними контрагентами. Происходит либерализация валютных отношений — переход на микроуровень, что выразилось в праве получать/расходовать валюту, в появлении потребности в валютном рынке. В марте 1991г. принят «Закон о валютном регулировании» — юридическая точка в существовании государственной валютной монополии.

2. 1992-1998гг. – чисто российское реформаторство

Экономика переходного периода, характеризовалась: другая валюта, другой инструментарий, иная валютная политика, иная форма предоставления валютной информации (платежный баланс), образование и развитие российского валютного рынка. 

В октябре 1992г. — принятие Закона о  валютном регулировании и валютном контроле (может тот же самый что и выше описан?), в который за последующие 9 лет не вносились практически изменения.

Установление режима конвертируемости рубля, сначала внутренней, а в июле 1996г. присоединение к статье 8 устава МВФ – т.е. внешняя обратимость.

Создана развитая система валютного законодательства, т.е. Российского валютного права.

Произошел переход от системы множественности валютных курсов к унифицированному, т.е. единому валютному курсу, т.е. все участники валютного оборота были поставлены в ранвые условия. 

В целом Рос рынок  долларовый (52%), остальные валюты – евро, иена.

Среди остальных явлений – попытки решения проблемы внешнего долга, собственно нарастание рос долга, вступление в МВФ.

3. с августа 1998г. и до сих пор

-девальвация рубля, смена модели режима ВК («плавающий»), изменения на валютном рынке (после кризиса сократился межбанк), неразвитость рынка драгметаллов. И отсутствие рынка драг камней.

Характеристика ВС СССР

ВС отражала форму собственности в стране. Государство исключало всех, кроме тех, кому делегировало соответствующие права. Формула совфинансистов: «Финансы предприятия – финансы государства». Ресурсы концентрировались в единственной кассе- ВЭБ. В 1986г. начался процесс трансформации. 

Существовали: валютный план – централизованное распоряжение валютой; валютный хозрасчёт — условие выпуска предприятия на рынок.. (?)

Существование многочисленных дифференциированных валютных коэффициентов. 

(из какой-то шпоры какой-то бред)Горбачев пыт-ся / эф-ть сис-мы. Нет стимулов, т.к.страх ушел=)разв-е хозрасчета: 1)с 86г пр-м право выхода на внеш р-к+вал хозрасчет и вал самоокуп-ть+вал самофин-е (пр-во за счет фин рез-та в вал)=)пр-е само расп-ся вал-й=)надо откр-ть вал счета=)пр-е задумалось о вал курсе=)вал курс стал раб-ть на микроур-не. Реал-е сопост-е Р СССР с Р мир р-ка=)неконкур-ть нашей пр-ти=)необ-мо корр-ть вал курс(чтобы пр-я имели приб) Оф-й вал курс ост-ся, но введ-на сис-ма диффер-х вал коэф-тов (ДВК)самый низк ДВК в торг с соц стр-ми.ДВК значил: 1)сис-ма множ-ти вал курса 2)фин костыль 3)доп нагр-ка на бюд-т, т.к. гос-во приплачивало по ДВК. =)Транс-я вал сис-мы. Эрозия гос вал моноп-и, разр-е пр-па единой кассы+изм-я в режиме конв-ти рубля:а)пр-я пол-т право вести вал счета, пол-ся ин вал-й; госпр-я вели гос вал счета (балансовый и забал-й) Эксп пр-е могло оставить от 5 до 97% вал выр-ки. Если пр-е нужд-сь в руб, оно прод-ло вал со своего счета, сумма в руб отр-сь на забал-м счету. Если снова нужна вал, пр-е могло пол-ть ту же сумму вал (это зародыш конв-ти вал) Огранич-й хар-р: 1) в пред-х суммы прод-й вал 2)только для госпр-й (99%). Не все пр-я могли эксп-ть, а вал хочется=)распр-е вал по верт-ли=)потр-ть в распр-и по гориз-ли=) необ-м вал р-к=)пр-я разр-ли обмен-ся вал, продавать пред-ть вал в кредит+инвест-ть за руб. Внешэкбанк пров-л вал аукционы за счет вал фондов пр-й. Встр-сь заявки пок-ля и прод-ца=)разр-е еще од-го пр-па гос мон-и Рег-е вал отн-й до весны91г не было з-на о вал рег-и (инстр-и заинт-х ведомств)=)З-н о вал рег-и на терр-и СССР. Рос з-н баз-ся на нем. До окт 92 г. дей-л вал з-н СССР.

8. Современная мировая валютная система. Принципы построения, основные проблемы функционирования, цели и направления реформы.

Разв. сот-ва и обеспеч. целостности и стабилиз. сложн. и противореч. всемирного хоз-ва.

Конфер ООН по торг. и разв - ЮНКТАД - вал.кред вопрос РС, пробл. доступа РС на мир. рынки кап, гарант. по эксп. кредитам, внешн. задолженность РС.

Эк. сов. ООН - способств. организ Аз. банка разв, Мексамер. б. разв.

В рамках ОЭСР - комит. по пробл. ПБ, согласов. усл. эксп. кредитов => содейств. эк. разв. и фин. стабилиз, своб. торг.

Пар. клуб - пробл. урегулир, отсрочки плат. по гос. долгам.

Большая 7 (вал. регулирование) - регион. банк развития (льготн. кред), Фин. орг. ЕС, Бмрасчетов.=> предоставл. кредитов, разраб. принц. функционир. мир. вал. сист, осущ. межгос. регул. межд. в-кр. и фин. отнош.

необх, т.к: - усилен. интернац. хоз. жизни, образ. ТНК и ТНБ, вых. за нац границы; необх. совм. реш. пробл. нестаб-ти мир. эк-ки (мир. вал. сист, мир. рынки вал. кредит, Цбум, зол); - особ. РС => увел их доли в МЭО => необх реш пробл. нац эк-ки => регион. рынки

цели = объед. усил. по стабилиз. совм. полит.

МБРР (МАР, МИГА, МФК) - стимулир. инвестиц.

МВФ - содейств. стаб. вал. и упоряд. вал. отнош; - содейств. росту межд. торг => увел. занятости, реальн. доход и разв. произв. возм-тей; - стремление к устран. вал. огр, препятств. увел мир. торг; - врем. предоставл. общих рес. фонда госвам для исправл наруш равн-я ПБ.

Деят-ть - Устав - оcн. структурн. принц. мир. ВС -> контроль МВФ за его соблюден. 1) выпуск СДР (пополн. офиц. в. резерв, погаш. ПБ, расчеты стран. с фонд) => МВФ обеспеч. гарантир. возм. приобрет. необх. вал. в обмен на СДР. 2) деят. по демонетиз. зол (отказ от зол. содерж. вал, СДР и офиц цены зол, продажа части зол. зап) 3) межгосуд регулир. ВК, устранен. в. органич. по тек. опер, неисп. дискрим. в. реж, не исп. множ-ти ВК. 4) координатор. межд. кред. Дает заключен. от эк. полит. и уровне плат-ти заемщ => гарантия получ. кредитов и от др. организ. 5) участие в урегулир. вн. долга РС и др 6) надзор за макроэк. полит => консульт. с правит. учрежд, докл, "Мир. эк. обзор", технич. помощь, консультац. усл.

ЯМАЙСКИЕ ВАЛЮТНЫЕ СОГЛАШЕНИЯ И СОВРЕМЕННАЯ “ТРЕХПОЛЯРНАЯ” ВАЛ СИСТЕМА

Поиски выхода из вал кризиса янв1976г соглаш-е стран-членов МВФ в Кингстоне (Ямайка) Принципы
1)Введен стандарт СДР вместо золотодевизного стандарта

2)Юридически завершена демонетизация золота (отменены его офиц-я цена, золотые паритеты. Прекращен размен долларов на золото). Зол не должно служить мерой стоимости и точкой отсчета вал курсов

3)Странам предоставлено право выбора любого режима валютного курса

4)Сохранение МВФ для усиления межгосуд-го ваютного регулирования

За стандартом СДР скрыв-ся долларовый стандарт. Золото юрид-ки демонетизировано, но факт-ки сохр-т роль вал товара в модифиц-й форме.

Ямайская вал система должна более эластично приспосабливаться к нестабильности плат балансов и вал курсов, но эта вал система периодё-ки испытывает кризисные потрясения.

Проблемы с СДР:

1)эмиссии и распределения 2)обеспечения 3)метода определения курса 4)сферы исп-я СДР

Нестабильность доллара как рез-й валюты. Но доллар факт-ки остается вед-м м/н плат и резервным средством из-за более мощного эк-го, НТ и военного потенциала США

1)привел-е положение доллараСША покрывают дефицит плат баланса нац валютой

2)Хотя США имеют самый большой запас золота, они с помощью Евродолларов стали должниками, не платящими за кредит

3)США манипул-т долларом и % для поддержания своей экономики за счет З.Европы и Японии

С1985г понижат тенденций курса доллара из-за след факторов:

1)замедление эк роста США

2)завыш-е курса долл по ср-ю с его покупат способностью

3)\ проц ставок

4)растущий дефицит тек плат баланса США

5)деф гос бюджета

6)опасность усиления инфляции

Проблема многовалютного стандарта
Укрепление позиций ЕС и Япониипереход от стандарта СДР к многовал ст-ту (марка, Йена). Но З. Европа не может против-ть засилью доллара, воздействовать на его курс, вытеснить его из м/н расчетов. 

Укрепление позиций Японии в МВКО: активизация плат балансаобеспечение валюты для оплаты импорта сырья и топлива, / вал резервов, развитие сети банков за границей, мир фин центр-Токио, укрепление Йены, интернац-я ее исп-я (Особенно в Азии)

Форм-е новых центров-угроза лидерству США, но ни один их них не в состоянии установить свое господство противоречия в МВКО.
9. Валютная обратимость. Понятие и формы. Устав и политика МВФ в отношении обратимости валют стран-членов.

Обратимость – оборачиваемость валюты. Влияет на степень использования валюты данной страны. С этой точки зрения важны – экономика страны, ВВп страны, и самое главное насколько большим спросиом пользуется валюта в мире. Предполагает здоровое развитие экономики государства. 

МФВ – обратимость: Вал.огр: Блокирование инвал. выручки э-ров, лицензир-е продажи ин. вал. и-рам, сосредоточение вал. опер в Упбанках направлены на устр. деф ПБ путем огр. э-та кап-ла и стимулир. его притока, сдерживания и-та товаров. Так, в конце 70х - нач 80х, несмотря на либерализ. тек. опер, примерно 90% стран с конверт. вал. применяли огр-я по МДК. Страны ЕС отменили их лишь в нач. 90х.

примеры: после 2МВ многие страны - члены МВФ в нарушение его устава практиковали множ-ть ВК (напр, раз. курсы на и-т и э-т опр. товаров). Завышение к-са по опр. тов. или опер. имеет целью удешевить и-т т-ров 1 необх, уменьшить реальн. выплаты по ВД в данной вал, ум. э-т опред. товаров. Несмотря на реком. МВФ об отмене множеств. ВК, включаемые в стабилиз. прогр. МВФ, нек. РС прод. исп. их для защиты нац эк-ки.

Новым явл. в послев. период стало межгос. регулир. вал.э огранич через МВФ. Опираясь на устав МВФ, США добивались от стран-членов отмены вал. огр по тек. опер и введения обратимости валют. Но в усл-х послев. разрухи, кризиса ПБ, ЗЕ и Яп были против. Статья 14 предусм. перех. период, в теч. кот. в стране сох. вал. огр. Кроме того, устав предусм. позм. и в ряде случаев обязанность стран вводить вал. огр по движ. каплов в усл. нестабильности эк-ки. Более того, воз-ть получения кредита в Фонде поставлена в зав-ть от эф-ти исп. вал. огр. для выравнивания ПБ страны. ежегодно проводятся консульт. экспертов МВФ с соотв. странами по проблемам вал. огр.

Обратимость валют - при бреттонвудской сист. вал. считалась конвер, если страна отменила В.Огр. по тек. операциям ПБ и не препятствовала ее обмену на др. валюты и использованию в межд. расчетах. Требования устава МВФ того периода не распростр. на фин. опер (движ. каплов). => доминир. критерий конвер. вал-ты - отсутствие В.О. по тек. опер.

лишь с сер. 70х постепенно в теч. 20 лет страны распростр. конв-ть своих вал. на фин. оп, что объясняется тем, что межд. мигр. кап-ла, включая прямые и портф. инвестиции, сделки с ценбум, кред. оп, значительно опережает движение т-ров и услуг, что оакзывает сущ. влияние на ПБ и ВК.

76-78г - поправка к уставу МВФ, кот. зафикс, что одной из задач мир. вал. сист явл. обеспечение своб. движ. каплов.

При Бреттон-вудской ВС МВФ контролировал соблюдение странами-членами принятых ими и утвержденных Фондом официальных золотых и валютных паритетов, а также санкционировал их изменения. 1978 - в Уставе МВФ легализован режим плавающих валютных курсов. Статья IV измененного Устава МВФ - обязанность каждой страны "сотрудничать с Фондом и с другими странами-членами в целях обеспечения упорядоченных валютных механизмов и содействия поддержанию стабильной системы валютных курсов". Вторая серия поправок к Уставу МВФ предоставила странам-членам следующие возможности:

а) сохранить плавающий курс валюты;

б) установить и поддерживать фиксированный курс валюты;

в) "привязать" валюту к другой национальной валюте или корзине валют.

Статья VIII - обязательство стран-членов не вводить без согласия Фонда ограничений в отношении платежей и переводов по текущим операциям ПБ, не использовать дискриминационных валютных режимов и не прибегать к множественности валютных курсов. Валютные ограничения допускаются только в двух случаях: 

а) на основании Статьи XIV Устава их могут сохранять или устанавливать новые члены МВФ в течение переходного периода, продолжительность которого не определена;

б) официальное заявление Фонда о дефицитности определенной валюты дает право любой стране-члену после консультации с Фондом вводить врeменные ограничения операций в этой валюте. 

10. Стоимостная основа формирования и факторы, влияющие на динамику валютного курса.

Важным эл-том вал.системы является вал.курс, тк развитие МЭО требует измерения стоимостного соотношения валют разных стран. Вал.курс необх. для: 1) взаимного обмена валютами при торговле товарами, услугами, при движении кап-лов и кредитов. Э-р обменивает вырученную иностр. вал. на нац. И-р обменивает нац. вал. на иностр. для оплаты товаров, купл. за рубежом. Должник приобр. иностр. валюту на нац. для погашения задолж. и выплаты % по внешним займам 2) сравнения цен мировых и нац. рынков, а также стоимостн. показат. разн. стран, выраж. в нац. или иностр. валютах 3) периодич. переоценки счетов в иностранной валюте фирм и банков.

Сущность - ВК - цена ден. ед. одной страны, выраженная в иностр. ден. ед или в межд. ден. ед (ЭКЮ, СДР). Внешне ВК представляется участникам обмена как коэф. пересчета одной вал. в другую, определяемый соотношением спроса и предл. на вал. рынке. Однако стоимостной основой ВК явл. покуп. способность валют, выражающая средние нац. уровни цен на товары, услуги, инвестиции. произв-ли и покуп-ли товаров и услуг с помощью вал. курса сравнивают нац. цены с ценами др. стран.В р-тате сопоствления выявляется степер выгодности р-тия к-л пр-ва в данной стране или инвест-й за рубежом.

При продаже т-ров на мир. рынке продукт нац. труда получает обществ. признание на основе интернац. меры стоимости. Тем самым вал. курс опосредствует абсолютную обмениваемость товаров в рамках мирового хоз-ва. Стоимостная основа ВК обусл. тем, что в конечном счете интернациональная цена пр-ва, лежащая в основе мировых цен, базируется на нац. ценах пр-ва в странах, явл-ся осн. поставщиками товаров на мировой рынок.

Факторы, влияющ. на вал.курс. Многофакторность ВК объясняется его связью с др. эк. критериями - стоимостью, ценой, деньгами, %, Пбал. Факторы: 1) Темп инфл. Чем он выше, тем ниже ВК, что вызывает снижение покуп. способности и тенденцию к падению их курса к валютам стран, где темп инфл. ниже. 2) Состояние Пбал. Активные ПБ способств. повышению курса нац. вал. 3) Разница % ставок в разных странах. - изменение % ставок в стране воздействует на межд. движение кап-лов, прежде всего краткоср. 4) Деят-ть вал рынков и спекулят. Вал.оп. Если курс к-л вал имеет тенденцию к снижению, то фирмы и банки заблаговременно продают ее на более уст. вал. 5) степень использования опред.вал. на еврорынке и в межд. рассч. 6) На курсовое соотношение валют действуют также ускорение или задержка межд. платежей 7) степень доверия к валюте на нац. и мировых рынках 8) Вал. пол-ка. Соотношение рыночного и гос. регулирования ВК влияет на его динамику.

Выступая инструментом связи м/у стоимостными показателями нац. и мир. рынка, ВК играет активн. роль в МЭО и воспроизв. Используя ВК, предпр-ль сравнивает собств. издержки пр-ва с ценами мир. рынке. Это дает возможн. выявить р-тат внешнеэк. опер. отдельных предпр и страны в целом. При реализации товара на мировом рынке продукт нац. труда получает всеобщее признание на основе интернац. меры стоимости. А на мировом вал. рынке выявляется паритет интернац. ст-ти валют. ВК оказывает опред. влияние на соотнош. э-х и и-х цен, конкурсп. фирм, прибыль предпр. Резкие колеб ВК усиливают нестабильность МЭ-х, в том числе ВалКредитных и фин, отношений, вызывают негативные соц-эк. последствия, потери одних и выигрыши других стран.

При пониж. ВК, если не противор. др. факторы, э-ры получают эксп. премию при обмене вырученной подорожавшей иностр. вал. на подешев. свою и имеют возможность продавать товары по ценам ниже среднемировых, что ведет к их обогащениб за счет мат. потерь своей страны. Э-ры увел. свои прибыли путем массового вывоза товаров. Но одновременно снижение курса нац. валюты удорожает импорт, что стимулирует рост цен в стране, сокр. ввоз товаров и потреб. или развитие нац. пр-ва товаров взамен импортных. При повышении ВК внутр. цены становятся менее конкурентноспос, эф-ть э-та падает, что может привести к сокр. э-тных отраслей и нац. пр-ва, импорт наоборот - расширяется.

Разрыв внутр. и внешн. обесц. валюты, т.е. динамики его курса и покуп. способности, имеет важное значение для МЭО. Если внутр. инфл. обесценение денег опережает снижение ВК, то при прочих равных усл. поощряется и-т товаров в целях их продажи на нац. рынке по высоким ценам. Если внешн. обесценение валюты обгоняет внутр, вызыв. инфл, то возникают усл. вал. демпинга - массового э-та товаров по ценам ниже среднемировых, вязанного с отставанием падения покуп. спос-ти денег от пониж. их ВК, в целях вытеснения конкурентов на внешн. рынках.

Последствия колебаний ВК зависят от вал-эк потенциала страны, ее эксп. квоты, позиций в МЭО. ВК служит объектом борьбы м/у странами, нац э-рами и и-рами, является источником межгосуд. разногласий.

11. Режим валютного курса. Понятие, виды, практика использования на различных этапах развития мировой валютной системы.

Зап. теории ВК вып. 2 ф-ции: 1) направлена на обоснование жизнеспособности рын. эк-ки; 2) разработка методов регул. ВК, как сост. части вал. политики.

Ряд общих черт зап. теорий ВК: 1) отрицание теории труд. ст-ти, стоимостн. основы ВК, тов. природы денег; 2) меновая концепция - преувел. роли сферы обращения при недооценке произв. факторов. Меновая концепция проявляется в эластичном, абсорбционном, монетарном подходе зап. эк-тов к анализу ВК; 3) соед-е колич. и номиналистич. теории денег с концепциями межд. равновесия.

Осн. положение номиналист. теории денег (деньги - творение гос-ва) распространяется эк-тами как ВК. По их мнению ВК не имеет стоимостной основы, а вал. паритет устан. гос-вом в завис-ти от его политики.

Теория паритета покуп. спос: базируется на номиналистич и колич. теории денег. (Юм, Рикардо). Осн. положения теории в том, что ВК определяется относительной стоимостью денег двух стран, которая зависит от уровня цен, а последний - от кол-ва денег в обращении. Данная теория напр. на поиск "курса равновесия", кот. поддержал бы уравновешенность ПБ.

Теория регул. валюты: Кейнсианская теория. 2 направления теории: 1) теория подвижных паритетов - по Фишеру -стабилизация покуп. спос. денег путем маневрир. зол. паритетом ден. ед. По Кейнсу - рекомендовал снижать курс нац. вал в целях воздействия на цены, э-т, пр-во, занятость в стране, для борьбы за внешн. рынки. 2) - теория курсов равновесия или нейтр. курсов - Нейтральным явл. курс, соотв-щий состоянию равновесия нац. эк-ки.

Теория ключевых валют: сущность:1) необх-ть и неибежность деления валют на ключевые (долл, фунт), твердые (вал. ост. стан группы 10ти), и мягкие, иои "экзотические", не игр. активн. роли в МЭО 2) лидир. роль доллара в противовес золоту 3) необх-ть ориентации вал. пол-ки всех стран на доллар и поддержки его как рез. валюты, даже если это противор. нац. интересам.  => гегемория доллара.

Теория фикс. паритетов и курсов: режим фикс. паритетов, допуская их изменения лишь при фундамент. неравновесии ПБ.

Теория плав. вал. курсов: неоклассики. - сущность данной теории состоит в обосновании след. преимущ. ражима плав. ВК по сравн. с фикс: 1) автоматич. выравнивание ПБ 2) своб выбор методов нац. эк. политики без внешнего давления 3) сдерживание вал. спекуляции, т.к. при плав. ВК оно приобр. характер игры с нулевым р-татом: одни теряют то, что выигрывают другие 4) стимулир. МТ 5) вал. рынок лучше, чем гос-во опред. курс. соотнош. валют

Нормативная теор ВК - рассматр. ВК как доп. инструмент регул. эк-ки, рекомендуя режим гибкого курса, контролируемого гос-вом.

В зависимости от национального и международного государст​венного регулирования могут применяться разные системы уста​новления обменных пропорций между местной и иностранными денежными единицами: режим фиксированных и режим плавающих валютных курсов, а также разновидности того и другого. Первый предполагает закрепление монетарными органами власти офици​ального (паритетного) курса национальной валюты относительно определенного эталона ценности и его регулирование в зависимос​ти от задач экономического развития и требований международ​ных соглашений. Второй отличается тем, что валютные курсы формируются на свободном валютном рынке. Их уровень и коле​бания изменяются под влиянием рыночного спроса и предложе​ния теоретически безо всякого, а практически при минимальном официальном вмешательстве.

При золотом стандарте фиксированные паритеты были единст​венно возможным и совершенно естественным вариантом курсо​вого механизма. Он функционировал в условиях полной свободы для частных лиц совершать операции с любыми валютными цен​ностями.

С переходом к кредитно-бумажному денежному обращению режим официально фиксированных курсов устанавливался как в странах с обратимыми, так и с замкнутыми валютами. В послед​нем случае государство не только закрепляет величину валютного курса, но также предписывает, что торговля валютой должна быть сконцентрирована в государственных или официально уполномо​ченных банковских учреждениях. Поддержание рыночных курсов замкнутых валют следует отлаженной процедуре. Центральный банк, например, может просто отказать в продаже иностранной валюты и таким образом, путем прямого ограничения спроса на нее, удержать курс национальной денежной единицы на объявлен​ном уровне. Стабилизировать рыночные курсы обратимой валюты можно уже только путем собственных операций центрального банка по купле-продаже национальной денежной единицы.

Предпочтение, которое, как свидетельствует исторический опыт, оказывается твердым валютным курсам (например, в период действия золотого стандарта или Бреттонвудской валютной систе​мы), вытекает из того, что ими обеспечивается относительная ста​бильность при сопоставлении мировых цен с ценами на экспорт​ные и импортные товары, выраженные в национальной валюте. Стабильные цены при прочих равных условиях способствуют динамичному росту внешнеторгового оборота. Помимо этого, фик​сированные курсы, для сохранения которых центральный банк вынужден прибегать к жестким денежно-кредитным мерам, счита​ются с точки зрения внутренней экономической политики анти​инфляционными.

Поэтому, если правомерно говорить об «идеальном» курсовом режиме, то, таковым является режим фиксированного паритета, создающий уверенность в сохранении устойчивости национальной денежной единицы по отношению к валютам стран основных партнеров в течение продолжительного времени. Но одновременно он должен сочетаться с полной свободой перемещения денежных потоков из страны и в страну в ответ на изменение рыночных ус​ловий для их выгодного (с учетом покрытия возможных рисков) размещения. Кроме того, такой механизм не должен мешать цент​ральному банку страны проводить независимую денежно-кредит​ную политику.

Cсразу после развала Бреттонвудской системы фик​сированных долларовых паритетов, потребность в твердых обмен​ных курсах своих валют друг против друга ощутили государства интегрированной Западной Европы. По мере большего хозяйст​венного сближения и возрастания открытости внешнему рынку в Евросоюзе созрело решение о введении единой денежной едини​цы — «евро».

В целом же с прекращением размена доллара на золото в ав​густе 1971 г. другие промышленно-развитые страны постепенно перестают поддерживать фиксированные долларовые паритеты своих валют. С 1973 г. повсеместно утверждается новый принцип установления курсовых соотношений: система «плавающих» кур​сов валют. Это нашло отражение в Уставе МВФ, изменения к ко​торому вступили в силу в апреле 1978 г. Согласно IV статье Устава странам предоставляется право выбирать любой режим валютного курса за исключением основанного на золоте как стоимостном эталоне. Но поскольку основные валюты, широко используемые в международных расчетах, — американский доллар, немецкая марка, евро, японская йена, фунт стерлингов и др. свободно «пла​вают», все прочие денежные единицы также «плавают», (совместно с какой-либо сильной валютой или с группой валют). 

По данным МВФ, «независимое плавание» своих валют на се​редину 2000 г. осуществляли 48 государств, в т.ч. 8 индустриально развитых: США, Великобритания, Япония, Канада, Швеция, Швейцария, Австралия, Новая Зеландия. Возможные операции центрального банка по регулированию рыночной цены валюты проводятся при этом скорее для предотвращения чрезмерных ко​лебаний, чем для установления уровня валютного курса.

Систему «управляемого плавания» применяли 27 государств, включая Беларусь, Украину, Узбекистан, Таджикистан, Словению и др. Монетарные власти оказывают активное воздействие на ва​лютный курс путем инвалютных интервенций (купли-продажи на​циональной валюты на иностранную, в основном доллары США) без обязательств обозначать и поддерживать его конкретный уро​вень и динамику.

Остальные 107 государств-членов МВФ формально установили различные варианты фиксированных курсов. Фактически многие из них (например, КНР, Египет, Ливан) используют «свободное» или «управляемое плавание». Способы фиксации официального курса разнообразны. У одних стран иностранная валюта служит единственным законным платежным средством (Эквадор, Панама, Сан-Марино), у других стран одна и та же денежная единица имеет хождение на территории региональных экономических и ва​лютных союзов (страны зоны «евро»), у тре​тьих — установленный валютный паритет (например, против еди​ницы СДР) периодически пересматривается на заранее объявлен​ную фиксированную величину (Венгрия, Польша и др.) и т.д. Пре​делы (там, где они установлены) отклонения курсов от паритетов сильно колеблются и составляют: ±1% у Шри Ланки; ±2,25 у Дании, Кипра, Венгрии; ±15 у Польши и Греции; ±77,5% у Ливии.

Весьма показательна в этом отношении недолгая история «долларизации» национальных экономик латиноамериканских стран. 

Неофициальная «долларизация» имеет место в том случае, когда население страны держит основную часть своих финансовых средств в иностранной валюте, даже при том, что эта иностранная валюта может не являться легальным средством платежа. По дан​ным специалистов Федеральной резервной системы, за пределами США в обращении находится около 2/3 всей долларовой массы, составляющей по разным оценкам около 480 млрд. долл. США. Подобная ситуация сложилась в большинстве стран Латинской Америки, особенно в Аргентине, Боливии, Мексике, Перу, Уру​гвае и странах Центральной Америки (доля иностранной валюты в общем объеме денежной массы в 1995 г. составляла в Аргентине 44%, в Боливии — 82, в Коста-Рике — 31, в Никарагуа — 55, в Перу — 64 и в Уругвае — 76%4), а также на бывшем постсоветском пространстве (Армения, Азербайджан, Грузия, Россия, Украина) и ряде других государств.

Полуофициальная «долларизация» предусматривает параллель​ное хождение иностранной и национальной валюты, при котором, однако, последняя играет первостепенную роль и именно в ней осуществляется выплата заработной платы, уплата налогов, еже​дневные расходы, такие как, например, покупка продуктов пита​ния или коммунальные расходы.

Эта разновидность денежной системы характерна для Гаити, Либерии, Багамских островов и ряда других стран.

Официальная «долларизация» означает, что страна отказывается от использования собственной денежной единицы в пользу долла​ра США как официального средства платежа. При этом частный сектор может использовать доллар для заключения контрактов, а государство принимает его в уплату долгов, налогов и само рас​плачивается им.

Среди 14 независимых стран, имеющих статус «официально долларизованных», лишь Панама (доллар введен в оборот с 1904 г.) обладает рынком, превышающим все остальные вместе взятые «долларизованные» страны как по населению, так и по размерам ВВП. 

Баланс отрицательных и положительных последствий процесса «долларизации» (официальной) национальных экономик стран ЛА, определяется в зависимости от многих как внешних, так и внутренних факторов, в том числе структуры экономики, ее разме​ра, внешних займов и др.

К возможным отрицательным последствиям «долларизации» можно было бы отнести, по-видимому, следующие:

Невозможность проведения независимой денежно-кредитной политики, так как страна вынуждена полностью принять про​водимую США политику в этой области, без учета специфики об​становки в стране. В частности, значительный негативный эффект «долларизация» может принести реальному сектору национальной экономики стран Латинской Америки, и особенно той его части, которая субсидируется государством (разница между курсом дол​лара и национальной валюты, инфляция). Это, в первую очередь, касается так называемого «малого бизнеса» — небольших семей​ных предприятий, выживание которых практически во всех странах зависит от государственной поддержки, покрывающей значи​тельную часть их издержек. Примером негативного эффекта «долларизации» может служить Панама, где в условиях сильно развитого сектора услуг национальное производство продовольственных и других то​варов не обеспечивает даже минимальной потребности населения, что требует, в свою очередь, массированного их импорта и влечет за собой отрицательное сальдо торгового баланса и, как следствие, накопившийся внешний долг, в 15 раз превышающий сумму годо​вых доходов от экспорта. Отказ от роли ЦБ как кредитора последней инстанции в случае возникновения банковского кризиса, когда коммерческим банкам будет нехватать ликвидных средств для проведения своих операций.

Среди возможных выгод от процесса «долларизации» нацио​нальной экономики, ее сторонники называют следующие:

1) резкое сокращение трансакционных издержек, при котором страны, входящие в единую валютную зону, не тратят средства на взаимную конвертацию валют при осуществлении различного рода торговых и финансовых операций;

2) снижение темпа инфляции до уровня, существующего в стране-эмитенте, и риска его увеличения в будущем;

3) более высокая степень экономической «прозрачности», осо​бенно со стороны правительства, позволяющая избежать кризисов платежного баланса и укрепить бюджетную дисциплину;

4) усиление процесса экономической интеграции между стра​нами, пользующимися единой валютой.

При анализе баланса возможных преимуществ и отрицатель​ных последствий процесса долларизации, руководство заинтересо​ванных государств исходит как из экономических, так и полити​ческих предпосылок. С экономической точки зрения, в каждом конкретном случае для принятия решения о целесообразности присоединения к «долларовой зоне» взвешиваются выгоды и из​держки применительно к валовому внутреннему продукту (ВВП). Так, например, по оценкам правительства Аргентины, замена на​циональной денежной единицы на доллар США могла бы прине​сти эффект, измеряющийся 2%-ным ежегодным ростом ВВП. Вместе с тем практически во всех странах существует политичес​кая оппозиция, увязывающая перспективы долларизации нацио​нальных экономик с полной или частичной потерей национально​го суверенитета.

Как показал почти тридцатилетний опыт, «свободное плава​ние» в наибольшей степени отвечает интересам ведущих промышленно развитых государств. Даже в периоды сильных курсовых ко​лебаний, этот режим не препятствовал длительному и устойчивому экономическому развитию этой группы стран, стабилизации их внутреннего денежного обращения, не провоцировал серьезных валютных кризисов и отступлений от процесса финансовой либе​рализации. С учетом размеров национальных экономик ведущих индустриальных государств и их влияния на развитие всемирного хозяйства сглаживание ежедневных рыночных колебаний валютно​го курса означало бы для них отвлечение крупных ресурсов от ре​шения приоритетной задачи — обеспечения лидерства в освоении достижений НТП, которое, в свою очередь, определяет значимость национальных денежных единиц и международное доверие к ним. Одновременно принимается во внимание обусловленное «плаваю​щим» режимом постепенное изменение курсов основных валют, позволяющее национальным хозяйственным системам более гибко и эффективно приспосабливаться к новым условиям внутреннего и внешнего развития.

Экономически менее развитые страны в большинстве своем пока отдают предпочтение фиксированным курсам, т.к. в условиях свободного рыночного курсообразования всем участникам междуна​родных экономических сделок пришлось бы столкнуться с крупными издержками обращения из-за резко возрастающих валютных рисков и нестабильности относительных экспортно-импортных цен.

В Статье IV Устава МВФ среди прочего указывается, что Фонд уполномочен осуществлять строгое наблюдение за политикой уста​новления и поддержания валютных курсов странами—членами не​зависимо от избранного ими курсового режима. Составной частью этого мандата является проведение жесткого мониторинга и тща​тельной оценки представителями этой международной валютно-финансовой организации курсовых соотношений и определяющих их фундаментальных экономических показателей. Главная цель де​ятельности МВФ в этой области (в виде регулярных консультаций с представителями монетарных властей стран-участниц, выработки рекомендаций и публикации обзоров о состоянии и перспективах их валютного и общеэкономического положения) состоит в том, чтобы исключить резкое отклонение взаимных соотношений де​нежных единиц от их объективного уровня! и вызываемое этим нарушение свободы конкуренции и эквивалентности обмена на мировых рынках.

12. Валютная котировка. Определение, методы курсы покупки и продажи. Курсы платёжных средств в иностранной валюте.

Котировка валют - определение их курса. Исторически сложились 2 метода котировки инвал. к национальной - прямая и косвенная. Наиболее распр. прямая котировка, при кот. курс единицы иностр. вал. выражается в нац. вал. При прямой котировке, например, во Франкфурте-на-Майне 1 долл США приравнивается к опред кол-ву марок ФРГ. При косвенной котир. за единицу принята нац. валюта, курс которой выражается в опред. кол-ве иност. ден. ед.

Котировка иност. валют в нац. используется банками преимущественно в операциях с торг-пром клиентурой, интересующейся стоимостью конкретн. иност. валют по отнош. к нац, в кот. выражены их ресурсы. В операциях на межб. вал. рынке котировка произв. преимущественно по отношению к долл. США, поскольку он явл-ся общепризнанным междунар. плат. и резервн. ср-вом, преоблад. валютой рынка евровалют.

Котировка валют для торг-пром. клиентуры обычно базируется на кросс-курсе - соотношении м/у 2мя валютами, кот. вытекает из их курса по отнош. к 3 валюте (обычно к долл США). При таком определении обычно устанавл. средний курс м/у двумя валютами, который затем используется для сделок с клиентурой с корректировкой на маржу и определением такиж образом курсов покупателя и продавца. В наст. время в РФ за основу берется курс долл. сша, а ост. валюты так - рудь доллар и доллар - валюта.

Наличная инвалюта и платежные документы в инвалюте на конкретный момент имеют определенную цену - валютный курс - цена денежной единицы одной страны, выраженная в денежных единицах других государств), - один из важнейших элементов валютной системы. Покупательная способность валют выступает стоимостной основой валютного курса, отклонение которого от той основы определяется спросом и предложением валюты.

На валютный курс влияют: состояние платежного баланса; темпы роста инфляции; степень использования валюты в международных расчетах; уровень доверия к валюте внутри страны и за границей; разный уровень процентных ставок в отдельных государ​ствах мира; политические события; форс-мажорные обстоятельства; валютные интервенции центральных банков в виде пря​мых валютных сделок с коммерческими банками.

При помощи валютного курса, оказывающего большое воздействие на международные экономические отношения, удается уравнивать издержки производства предприятий с ценами мирового рынка. Существенные колебания валютного курса влияют на конкурентоспособность предприятий, на соотношение экспортно-импортных цен и отрицательно сказываются на международных валютно-финансовых отношениях. Экспортеры выигрывают от понижения курса национальной валюты, так как вывозят товары за рубеж по ценам ниже среднемировых. В то же время низкий курс национальной валюты приводит к удорожа​нию импорта. Растут в стране цены, снижается уровень потреб​ления, обостряется проблема внешней задолженности. При по​вышении курса национальной валюты падает эффективность экспорта и конкурентоспособность внутренних цен, возрастает импорт и прилив в страну иностранных инвестиций.

Изменение валютного курса влияет на перераспределение между отдельными странами части их совокупного общест​венного продукта, реализуемого на внешних рынках.

Осуществляемая государственными или коммерческими банками котировка валют - это установление курса инвалю​ты к национальной валюте. Обозначение курсов валют сле​дующее: например, курс доллара к немецкой марке обознача​ют долл./нем. марка, доллара к французскому франку -долл./фр. франк и т.д. Причем слева - это базовая валюта, а справа - котируемая валюта. Равенство - долл./швейцарский франк = 1,5020, то это означает, что 1 доллар США равен 1, 5020 швейцарских франков. Последние цифры валютного кур​са - это базисные пункты.

При прямом методе котировки курс иностранной денежной единицы выражается в определенном количестве национальной валюты. При использовании косвенного метода котировки еди​ница национальной валюты оценивается в определенном количе​стве инвалюты. Как правило, валюты сравнивают с долларом США - основным международным платежным и резервным средством. Курсы большинства стран мира котируются в виде прямой котировки. При косвенной котировке базовой валютой, например, будет английский фунт стерлингов, а валютой коти​ровки - доллар США. Это обозначается следующим образом - английский фунт стерлингов/долл. = 1,6360, т.е. 1 фунт стерлин​гов можно приобрести за 1,6360 долларов США.

При котировке валют указывается как курс покупателя (банки покупают инвалюту), так и курс продавца (банки продают инва​люту). Курс покупателя - это курс, по которому банк покупает базовую валюту, продавая валюту котировки. Курс продавца -это курс, по которому банк продает базовую валюту, покупая ва​люту котировки. Если банки котируют курс своим клиентам (юридическим и физическим лицам), то на межбанковском рын​ке эти кредитные институты котируют курс друг другу. При прямой котировке курс продавца выше курса покупателя. 

Крупные банки выдают курсовые соотношения доллара США к другим ведущим валютам стран мира, а не их коти​ровки к своей национальной валюте. Указываемые банками курс продавца и курс покупателя применяются обычно при проведении операций между самими банками и пределы коле​баний между этими курсами будут больше при сделках с бан​ковской клиентурой.

Рассматривая курсовые соотношения необходимо иметь в ви​ду, что при котировке в отношении доллара и какой-то инвалю​ты первый из курсов будет курс покупателя, а второй - курсом продавца. 

Разница между курсом продавца и курсом покупателя - спрэд, размер которой зависит не только от рыночной конъюнктуры и суммы сделки, но и от котируемой валюты, статуса контрагента и взаимоотношений между контрагента​ми. Например, на международном валютном рынке спрэд со​ставляет в среднем 5 пунктов по сделкам на сумму 1-10 млн. долл. 

Для получения прибыли банк в течение каждого рабочего дня пытается привлекать инвалюту по выгодным для него курсам и размещать ее по более высоким курсам.

Наибольшее распространение получил валютный курс по безналичным межбанковским операциям, совершаемым на валютных рынках. Для СКВ валютный курс по таким сделкам формируется на мировых валютных рынках. В большинстве промышленно развитых стран мира валютный курс по безна​личным межбанковским операциям выступает в качестве официального. На межбанковском валютном рынке на базе сделок в конкретный момент между банками-контрагентами и формируется реальный валютный курс. Поскольку на рынке проводят валютные операции большое количество его участ​ников, важным моментом является информированность меж​банковского валютного рынка о текущем курсе.

Доля операций крупных банков и финансовых компаний на валютном рынке весьма велика, поэтому эти институты, вы​ступая в качестве маркет-мейкеров, и определяют уровень валютного курса и процентных ставок. Мелкие банки и финан​совые компании, проводя операции, используют курсы, установленные маркет-мейкерами.

Высокий уровень средств связи и телекоммуникаций позво​ляет заключать сделки между банками валютно-финансовых центров в разных частях мира, что приводит к нивелировке межбанковских курсов. Однако в случае каких-либо экономических и политических потрясений и возникающей паники на ва​лютных рынках курс валют может резко меняться. С учетом спроса и предложения на рынке наличной валюты формируется курс наличных сделок. Он может значительно отличаться от безналичного курса межбанковских операций. И это отличие тем больше, чем выше удельный вес наличных денег во внут​реннем денежном обороте страны. В промышленно развитых странах курс наличного обмена валют привязан к межбанков​скому валютному курсу и спрэд между ними невелик.

В ряде промышленно развитых стран хотя и действуют ва​лютные биржи, но их роль невелика. Они в основном фикси​руют курс на конкретный момент времени, который в принципе аналогичен курсу межбанковского рынка. Имеется и курс валютных бирж в странах, где через эти биржи осущест​вляется основная доля всех валютных операций. Валютный курс на валютных биржах в этом случае выступает в качестве основного курса внутреннего валютного рынка.

Если валютные сделки осуществляются в иных валютах, чем американский доллар, например, немецкая марка/швейцарский франк, фунт стерлингов/итальянская лира и т.д., то использует​ся так называемый кросс-курс, представляющий собой курс об​мена между двумя валютами (за исключением доллара США). Расчет значений этого курса основывается на использовании курсов этих валют к американской денежной единице. 

Если в середине 1980-х гг. около 60% всех валютных сделок в Лондоне совершалось с долларом и немецкой маркой, а в Нью-Йорке - в основном с немецкой маркой и японской иеной, то в середине 1990-х годов на Лондонском валютном рынке до​ля немецкой марки составляла 22%, японской иены - 17%, а доллара - 11 %. С 24 до 16% сократился удельный вес операций с участием фунта стерлингов. Основные валюты, с которыми осуществлялись сделки на валютном рынке в Нью-Йорке, были марка (30%) и иена (20%). В то же время Нью-Йорк выступал в качестве ведущего рынка проведения операций с канадским долларом и валютами стран Латинской Америки. Одновремен​но росли операции с французским франком и другими валюта​ми стран ЕС (понятие «другие валюты стран Западной Европы» означает другие валюты за исключением марки, фунта стерлин​гов и французского франка). Причем операции с ними с 1992 по 1995 гг. увеличивались в 3 раза быстрее, чем в целом возрастал объем операций на валютном рынке. 

Если колебания курсов на валютных рынках Европы, Азии и Дальнего Востока незначительны и достигают несколько де​сятков пунктов, в Северной Америке (после закрытия евро​пейского рынка) изменения валютного курса доллара к другим СКВ могут составлять несколько сот пунктов.

Информация о валютном курсе поступает от «Рейтера», «Доу Джонс Телерейта», «Тенфора», от брокеров (брокерских фирм). Собирая информацию от банков о котировках, брокеры предоставляют ее участникам валютного рынка заинтересо​ванных в такой информации. Котировки брокеров, базирую​щиеся на заявках банков на покупку или продажу валют, яв​ляются реальными. Широкое развитие получили системы электронных брокеров - «Рейтер Дилинг 2000-2», «Электроник Броукинг Сервис» и др. Что касается информационных систем, то курсы у них являются справочными и банки, коти​руя курс, основываются на курс брокера.

Валютные курсы подразделяются на фиксированные, пла​вающие и их разновидности. Фиксированные курсы колеб​лются в узких границах. Колебание плавающих курсов осуще​ствляется исходя из спроса и предложения без установленных рамок. При режиме плавающего валютного курса возможны существенные курсовые колебания, которые оказывают деста​билизирующее влияние на валютный рынок. В то же время режим фиксированного курса в значительной степени под​вержен риску спекулятивных атак.

Курс своей денежной единицы страна может «привязать», к специальным правам заимствования (СДР), евро или другой коллективной счетной единице, валютной «корзине», или к какой-либо ведущей валюте западных стран. В середине 90-х гг. 21 страна «привязывала» свою национальную денежную единицу к американскому доллару, 14 государств к француз​скому франку и 9 стран - к другим валютам. При этом свыше половины стран-членов МВФ использовали плавающие ва​лютные курсы, а валюты 10 стран Европейского валютного союза совместно плавали по отношению к другим валютам.

13. Внешний долг России: формирование, структура, проблемы обслуживания и урегулирования.

В начале своего существования Россия обратилась к ряду м/н организаций за финанс. помощьюдля проведения экон. реформ. Но встал вопрос о долге быв. СССР (102,3 млрд. дол.)

4 декабря 1991 г. представители республик (Россия, Украина, Беларусь, Казахстан, Грузия) подписали Договор о правопреемстве в отношении вн/долга, который разделялся между ними в завис-ти от числ-ти населения, НД, экспорта и импорта в СКВ. Но % в первые месяцы стала выплачивать только Россия, и она обратилась в предложением взять на себя отв-ть за 100% вн/долга. В апреле 1993 г. Запад признал Россию единственной правопреемницей СССР. Россия, открыв этим шагом себе дорогу в мировое хозяйство, получила все внешние авуары СССР и возможность получения кредитов.

На 1 января 1997 г. внешний долг России - 127 млрд. $:

бывший долг СССР 

102,3 млрд. $

внешний долг самой России
25,1 млрд. $

Задолженность России :

перед государствами


71,2 млрд. $

перед банками


40,4 млрд. $

перед м/н финансовыми 

организациями (МВФ, МБ, ЕБРР)
15,8 млрд. $

У России не было никогда проблем с погашением собственного долга, а с долгом СССР - да. Россия объявляет себя банкротом, так как не в состоянии выплачивать долг быв. СССР. Была проведена реструктуризация долга, хотя она лишь на время облегчает ситуацию, а сумма долга в итоге растет.

к 1 апреля 1996 г. Россия получила от:

МВФ - 11 млрд. дол. В феврале выдал 10 млн. дол. траншами с введением мониторинга

МБРР - 5,2 млрд. дол. на выполнение 28 проектов (развитие дорог, угольной и текстильной промышленности). Также был введен мониторинг.

ЕБРР - 2,2 млрд. дол. для выполнения 64 инвестиционных проектов (развитие банковского сектора, приватизация, разл. мелкие инвестиц. проекты)

С 1993 года Россия стала вести переговоры с Лондонским и Парижским клубами о длительном пролонгировании долга

ноябрь 1996 г. - соглашение с Парижским клубом о реструктуризации долга в 38 млрд. дол. на 25 лет с льготным периодом на 7 лет до 2003 года

ноябрь 1996 г. - соглашение с Лондонским клубом о реструктуризации долга в 25,5 млрд. дол. на 25 лет с 7-летним льготным периодом.

Долг России будет расти ежегодно на 4,5-5 млрд. $.

Меры по уменьшению долга: развитие экспорта; репатриация валютной выручки; ограничение экспорта капитала; быстрый и полный возврат предоставленных другим государствам кредитов; дальнейшие переговоры и сотрудничество с западными кредиторами; изменение самой долговой стратегии и переход от курса на отсрочку платежа к курсу на сокращение долга; обмен совет. и рос. долговых обязательств на акции приватизиров-х предприятий; обмен части долгов по рыночному курсу для вложений их в различные фонды; заключение соглашений об уменьшении долгов СССР и России.

В 91 г ВЗ РФ 84 млрд. На начало перестройки долг 5 млрд. дол(?), высокая платежеспособность, 1200 тон золота, затем упал до 100т, сейчас 400 т. После перехода к реформам кредиты. Вопрос о долге СССР. В первые встречи СНГ хотели расп-ть долг по республикам по их доле в ВНП СССР РФ - 62%, Укр 20% Каз - 3%. Псле распред-ия новая проблема: нужно ее выплатить, но никто не хотел, в то же время все респ-ки акт-но обращались за кредитами. В 92 г. РФ приняла на себя все долги СССР и получила все внешние активы СССР (здания посольств) и долги перед СССР. Встал вопрос о выплате % и основной части долга. В 91 г. РФ должна была заплатить по графику 16,9 млрд дол, 92 - 19,5, 94 - 28.  Не могла из-за сниж-ия вал. запасов. На первое время пр-во РФ вело переговоры с Лонд. и Париж. клубами об отсрочке или реструктуризации долга начиная с 92 года. 

На 1 янв. 97 г ВЗ РФ 127,4 млрд дол. Доля СССР 102,3, самой РФ 25,1 .

Кредиты от прав-в ин. гос-в 71,2 млрд дол, от межд. орг-ий 15, 8, от ин. ком. банков и фирм 40,4. В Лат Ам 1/3, в Африке 2/3 зад-ть по гос. каналам.

Самый круп. кредитор РФ - МВФ (к 1 апреля 96 года 10,9 млрд). Второй МБРР - с 93 по авг 96 5,2 млрд дол на выполнение 28 проектов. 3 источник ЕБРР на 1 янв. 96 г 2,2 млрд дол на выполнение 64 инвест-ых проектов. Париж. клуб (18 стран, гос. кредиторы) 46 млрд, Лонд клуб 35 млрд, СЭВ 17 млрд. 

Основная проблема 92-93 гг- погашение ВЗ. РФ заявила, что не в состоянии оплатить основную часть и %. (Эксп. выручка 70 млрд дол, если % погашения ВЗ в эксп выручке менее 10% нормально, у нас более 30%. Начиная с 93 года предст-ли Минфина вели переговоры о переносе выплат по зад-ти. Шли ей навстречу, но отсрочка только 3 мес, что не достаточно. 

Нач с 94-95 г достигнуто в принципе согласие о реструкт-ии ВЗ РФ. В 96 году подписано соглашение с Париж. клубом о принципиальном согласии его члено о рестр-ии долга на сумму 38 млрд дол на 25 лет (основ. часть после 25 лет, но % выпл-ся). После этого подписали согл-ие с Лонд. клубом. Осн. долг 25,5 млрд.дол. на 25 лет с 7 лет грейспериодом.

1,5 млрд дол. накопившихся за 94-95 гг РФ должна оплатить до конца этого года. Ставки либор 13,16%

Ежегодное обсл-ие ВД 4,5 млрд.дол (без рес-ии 30 млрд). Надо найти эти деньги. Ряд ком. банков выставил на вторичный рынок 1 дол за 60 центов долговых об-в.

Принципы урег-ия ВЗ РФ: 1) не отказываться платить; 2) сейчас платить не можем; 3) брать как можно меньше кредитов.


Внеш. долг Западу включают 4 категории: 


1. Офиц.  кредиторы - ком банки Запда, кот дают кредиты под гарантии пр-ва или при страх-ии в гос. структурах. Эту задолженность регулирует париж. клуб (страны-кредиторы)


2. Ком-ими банками на неофиц. основе. Лондонсткий клуб рег-ет (банки) без гос. гарантий


3. Различным ком. структурам на Западе (фирменные кредиты - отсрочка платежа за товары и услуги)


4. Фин. организации МВФ, МБРР, ЕБРР

1-4 -долг Западу


5.Мы взяли на себя долги СССР Чехословакии и Венгрии в рамках СЭВ.


6.Внутренний вал. долг РФ отеч. пред-ям и банкам. Но он выплачивается в СКВ. Облигации внеш. эк. банка - их эмитент - Мин. фин. -7, 6 млрд долл. США


Задолженость комер. кр-ам. Она не столь четко определена. Сложность с ее подсчета  - их сделали внешнеторг. объединения, кот еже нет. И долги распылены среди массы ком. фирм. Фирмы-кред-ры объединились в страновые клубы, но договоренности с ними пока нет. Мы добиваемся, чтобы 7 млрд. были списаны до 44. Их также не устраив. длит. отсрочка. Это неприемлемая отсроч. для фирм (это не банки). У нас невозврат кредитов - 70%. Тогда как в др. странах 24%. Решение не найдено.

Мы именуемя гос-вом с трудностями обслуж. долга (ТОД) - 60 стран в мире.

Несостоятельность РФ была осложнена:


1. Новым гос-вам на тер-ии СССР не удалось найти компромисс о разделе внеш. активов и пассивов. Формально РФ отвечает по долгу Западу только на 61%. Фактически - 100%. Другие участники не платят по этим долгам.


2.Неблагоприятная структура внеш. долга. Основн. стр-ра из краткоср. и среднеср. 


3. Источники валюты в связи с децентрализацией внешэк. связей . Главные источники валюты рассредоточились по негос. структурам, а ответ-ть осталась на гос-ве. РФ была вынуждена включиться в процесс рестру-ии долга.


Рестр. долга - урегулирование и офиц. переоформл. внеш. кредитов. С т. зр. иностр. кр-ов процесс рек-ии - канал влияния на нас. Переговоры с МВФ о списании части вн. долга длились 4 года. Не списывают, но длительная отсрочка платежа. Льгота по срокам была пред-на РФ в связи с утечкой капитала из страны, которые все равно оседают в запад. банках.

14. Коммерческие и спекулятивные форвардные сделки (аутрайт) на валютном рынке.

Для валютных рынков характерна высокая степень унифи​кации проводимых операций - конверсионных и депозитных (депозитно-кредитных). Конверсионные операции, когда осу​ществляется обмен одной валюты на другую по согласованно​му курсу расчетами на конкретную дату, подразделяются на:

• операции на условиях спот (текущие конверсионные опе​рации) - сделки с немедленной поставкой валюты;

• форвардные (срочные сделки) - поставки оговоренной ва​люты через определенный срок после заключения сделки.

Широко развиты срочные операции на условиях аутрайт, представляющие собой единичную конверсионную сделку с датой валютирования, отложенной на конкретный срок в бу​дущем, и сделки на условиях своп, являющиеся комбинациями двух противоположных конверсионных сделок с разными сроками валютирования. При проведении любой валютной операции различают дату заключения сделки и дату ее испол​нения (дата валютирования). Для конверсионных операций дата исполнения - это дата, когда реально получена купленная валюта и поставлена контрагенту сделки проданная валюта. По сделкам спот сроком валютирования выступает, как пра​вило, второй рабочий день после заключения сделки. Это по​зволяет не только произвести расчеты, но и документально оформить эти операции. Так как европейские банки по суббо​там и воскресеньям не проводят операции, то по сделкам, спот, произведенным в четверг, сроком валютирования вы​ступает понедельник. Для депозитных операций дата испол​нения - дата зачисления средств на счет заемщика. Дата окон​чания депозита - это дата его возврата. Повышается роль фьючерсных и опционных сделок (особая форма спекулятив​ных операций и хеджирования от валютных рисков), высту​пающих важными сегментами валютного рынка. Большое распространение получили комбинации форвардных операций и опционов. Увеличилось число котируемых валют. В то же время создание новых финансовых инструментов привело к новым проблемам для регулирующих валютно-финансовых органов.

Увеличение объемов конверсионных операций не только для проведения спекулятивных сделок, но и в целях защиты от валютного риска, объясняется расширением числа участников валютного рынка за счет крупных корпораций, страховых фирм, инвестиционных институтов и др.

В последние годы наблюдается тенденция к росту удельно​го веса в конверсионных операциях срочных сделок. Напри​мер, если в 1986 г. в Лондоне 73% валютных сделок заключа​лось на условиях спот (в Нью-Йорке - 63%), то остальная часть приходилась на срочные операции, причем менее 1% падало на опционы, фьючерсы и другие финансовые инстру​менты. 9% общего объема сделок на рынке в Лондоне - это были встречные сделки корпораций. К середине 1990-х гг. темпы роста фьючерсных и опционных операций ежегодно оценивались свыше 30%, а удельный вес операций спот в сделках на Лондонском валютном рынке снизился с 1986 г. по 1992 г. с 73% до 49%. В срочных сделках доля операций аут​райт составляла 6%(?), своп - 40% и 5% приходилось на фью​черсы и опционы. В 1998 г. удельный вес операций спот со​кратился до 40%, а доля срочных сделок повысилась до 60%.
Как правило, форвардные курсы не котируются, а указы​ваются разницы между курсами спот и форвард, которые на​зываются курсами своп. По сделкам своп важны лишь курсы своп (форвардные разницы), что касается курсов спот и фор​вард, то сами они не имеют особого значения. Когда говорят о форвардном курсе, то подразумевают курс аутрайт или форвардный курс аутрайт.

Курс аутрайт - это курс спот ± форвардные пункты (своп-пункты) - рассчитывается следующим образом. К текущему курсу спот прибавляется премия или вычитается скидка, т.е. разница между курсами валют по кассовым и срочным сдел​ками определяется как дисконт (скидка) с курса спот (т.е. курс валюты по срочной сделке ниже, чем по операциям с немед​ленной поставкой) или премия (валюта дороже по срочной сделки, чем по кассовой).

Разницы между процентными ставками еврорынка по двум валютам прямо влияют на скидки, т.е. премии одной ва​люты против другой. На эти скидки и премии также влияют прогнозы рынка в отношении перспектив динамики курсов данных валют. Все это, естественно, скажется на разме​рах сделок аутрайт. Если за определенный период процент​ная ставка по одной валюте ниже, чем процентная ставка по другой валюте, то первая будет котироваться на условиях форвард с премией ко второй, а если наоборот - то со скид​кой. Если за сделкой аутрайт не стоит коммерческий контракт или нет конкретной финансовой операции, то она но​сит чисто спекулятивный характер.

Таким образом, на котировку валют по форвардным опера​циям влияет не только прогнозируемая тенденция движения курса в период от начала до окончания сделки, но и разница в процентных ставках по срочным депозитам в этих валютах.

Валютные сделки осуществляются для получения прибыли (что в основном и определяет движение валютной конъюнкту​ры) и обеспечения финансово-торговых связей. Подавляющая масса проводимых на валютном рынке операций не связана напрямую с конкретными финансово-торговыми сделками.

На валютном рынке возрастает роль фьючерсов (обяза​тельства на продажу или покупку определенной суммы кон​кретной валюты на конкретную дату по курсу заключения сделки), в типовых контрактах которых регламентируется сумма, срок, форма расчетов, гарантийный депозит. Разновид​ностью фьючерсных контрактов являются таковые с процент​ными ставками для страхования риска вложений в ценные бу​маги с фиксированным уровнем дохода. Сделки с фьючерсными контрактами проводятся на крупных биржах - Лондонской, Нью-Йоркской, Парижской, Цюрихской.

Осуществляются операции и на условиях опциона (дата поставки валюты не определяется, и одна из сторон, уплачи​вая комиссию, получает право выбора либо купить, либо про​дать определенную валюту по курсу, зафиксированному при заключении сделки, до окончания установленного срока), ко​торые в основном применяются для страхования валютного риска. Такие операции по размерам, количеству валют и бан​ков менее масштабны, чем другие валютные сделки.

Наиболее широко распространены на валютных рынках операции на условиях своп (сочетание купли-продажи двух валют с условием немедленной поставки с одновременной продажей на срок с теми же валютами) для обеспечения меж​дународных расчетов, осуществления коммерческих сделок, диверсификации валютных активов и взаимного межбанков​ского кредитования в двух валютах.

Валютные свопы по срокам делятся на:

• стандартные (первая сделка на условиях спот, а обратная - недельный форвард);

• короткие (первая сделка на условиях «завтра», а обрат​ная - на условиях спот);

• форвардные (комбинация двух сделок аутрайт, причем срок первой сделки меньше, чем обратной).

Как правило, свопы заключаются на срок до 1 года. При этом дата валютирования - дата более близкой операции, а дата завершения спота - дата более удаленной по времени обратной сделки. Обычно операция своп проводится с одним банком-контрагентом; иногда - с разными банками, но на одинаковую сумму и с различными датами валютирования. При стандарт​ном свопе, состоящем из двух сделок, общим курсом для них является курс спот и разница в курсах по этим двум сделками -форвардные пункты. Последние и выступают в качестве коти​ровки своп для конкретного периода. Поэтому котируют только форвардные пункты для определенного срока. Также как стан​дартные свопы котируются и короткие свопы. Банки широко используют сделки своп, чтобы обезопасить себя от валютного риска при осуществлении операций на усло​виях аутрайт. Если у банка имеется избыток какой-либо валюты, а ему необходима денежная ликвидность в валюте, которой у не​го недостаточно, то для ее образования используются сделки своп. Последние применяются и для пролонгации открытой ва​лютной позиции на конкретный срок в будущем.

Между валютным и денежно-кредитными рынками наблюда​ется тесная взаимосвязь, в частности между форвардными кур​сами и процентными ставками по одним и тем же валютам. Крупные банки активно действуют на денежных рынках, при​влекая и размещая депозиты. Часто в такие операции вклинива​ются разные валюты, что приводит к своповским операциям. Помимо валютных проводятся и процентные свопы. В этом слу​чае одна из сторон платит контрагенту проценты по ставке ЛИБОР в обмен на проценты по установленной ставке для по​лучения прибыли в виде разницы между указанными процента​ми. Прибыль имеет та сторона, которая правильно рассчитала тенденцию движения рыночных процентных ставок. Масштабы процентных свопов превосходят объемы валютных свопов. Час​то наблюдается сочетание валютных и процентных свопов, когда одна сторона платит проценты по плавающей ставке в одной ва​люте в обмен на получение фиксированных процентных платежей в другой валюте. Осуществляются операции своп не только с валютами и процентными ставками, но и с кредитами, золотом, депозитами и рядом других ценностей.

Операции денежного рынка - депозитные валютные опе​рации - это совокупность краткосрочных сделок по размеще​нию или привлечению на срок от 1 дня до 1 года средств ис​ходя из определенного процента. Депозитные валютные операции обслуживают краткосрочную ликвидность не только банков, но и компаний и служат целями получения прибыли.

На национальном денежном рынке коммерческие банки осуществляют депозитные операции в валюте своей страны (например, в Германии банки проводят операции в немецких марках, в Швейцарии - в швейцарских франках, в России - в рублях и т.д.), а на международных - в иных валютах (напри​мер, в Европе проводятся операции в долларах США - это ев​родоллары, или в японских иенах-это евроиены и т.д.).
В настоящее время в мире функционирует единый между​народный денежный рынок, на котором осуществляются опе​рации с валютами ведущих стран мира - в долларах США, евро, английских фунтах стерлингов, японских иенах, швейцарских франках и др. На указанном рынке веду​щей валютой, на которую приходится около 90%, выступает доллар США. Например, французский банк «Креди Лионне» предоставил швейцарскому банку «Юнион бэнк оф Свитзе-лэнд» 5 млн. долл. США. Такая депозитная операция - это операция на евродолларовом денежном рынке. Важную роль играет рынок евродолларов (долларов, инвестированных вне территории США) и рынки в других валютах, распо​ложенных вне страны их происхождения. Поскольку на рын​ке, который первоначально назывался евродолларовый рынок, осуществляются операции практически во всех СКВ, данный рынок стал называться «евровалютвым».

На рынке евровалют процентные ставки довольно часто зна​чительно отличаются от процентных ставок, действующих на национальных денежных рынках, поскольку последние подвер​гаются различным искусственным воздействиям. Поэтому ре​альное положение дел в экономике соответствующей страны ев​рорынок отражает полнее, чем ее внутренний денежный рынок.

По мере развития рынка евродолларов доллар вышел за пре​делы Европы и достиг рынков Дальнего Востока. Созданный рынок азиатских долларов, выступает в качестве одного из сег​ментов международного рынка валют, инвестируемых вне тер​риторий их происхождения. Исходя из сроков осуществляемых на нем сделок евровалютный рынок подразделяется на:

• краткосрочный (денежно-кредитный рынок Западной Европы);

• среднесрочный (еврокредитов);

• ценных бумаг (еврооблигаций).

Депозитные операции можно разделить на клиентские и межбанковские. Первые выступают в качестве основы для осуществления межбанковских операций. Но банк рискует, если срок клиентских депозитов меньше межбанковских. Что​бы исключить подобный риск, банк должен привлекать сред​ства от клиентов на такой же срок, на который он сам разме​щает клиентские депозиты на межбанковском рынке.

По срокам депозиты подразделяются на депозиты:

• до востребования, когда средства размещаются в банке на неопределенный срок и их возврат или уменьшение сум​мы возможно лишь при условии предварительного уве​домления. Такие депозиты размещают по низкой ставке;

• однодневные, применяемые для урегулирования кратко​срочной банковской ликвидности по корреспондентским счетам «ностро»;

• с фиксированным сроком (как правило на 7 дней, 1, 2, 3 и 6 месяцев).

При размещении и привлечении валютных депозитов обра​щается внимание на их сумму, процент (уплачивается обычно на дату возврата депозита, но возможно и его ежемесячное начисление) и процентную ставку (отношение процента за период к сумме депозита), представленную, как правило, в виде годо​вой процентной ставки. Если срок депозита менее 1 года, то при определении суммы процентов используют такой термин, как процентный период (число дней, на которое размещен депозит).

Для депозитов банки указывают две процентные ставки - ставку привлечения и ставку размещения. Котируя их, банк обязуется по таким ставкам привлекать или размещать депозиты. Разница между указанными ставками (она называется маржой или спрэдом) выступает для банка, котирующего ставку привлечения и ставку размещения депозитов, основой прибыли.

Значения котировок, размер прибыли зависят от статуса ко​тирующего банка, статуса контрагента, запрашивающего коти​ровку, а также от суммы котируемого депозита (средняя ры​ночная сумма - 10 млн. долл. или эквивалент) и потребности банка в привлечении или размещении ресурсов. Дата валюти​рования депозита зависит не только от валюты депозита и вре​мени его размещения, но и от количества часовых поясов.

15. Форвардный валютный курс. Принципы расчёта премии и дисконта.

Срочные сделки обычно осуществляются с ведущими ва​лютами и заключаются на стандартные сроки - 1, 2, 3 месяца, 6 месяцев и 1 год. Возможно заключение форвардных кон​трактов с нестандартными сроками, но рынок подобных опе​раций имеет низкую ликвидность. Иногда при осуществлении срочных сделок банки требуют от клиентов внести депозит в определенном размере от суммы сделки, чтобы гарантировать себя от убытков на курсах, если клиент не сможет возместить сумму реализованной валюты при наступлении срока сделки.

Курс по срочным операциям определяется в момент за​ключения сделки. При этом необходимо учитывать, что в форвардных сделках используется особый курс (как правило, отличающийся от курса спот), который рассчитывается на ос​нове разницы в процентных ставках по двум валютам. Такой метод расчета применяется обычно для СКВ. Существует и другой метод определения форвардного курса, базирующийся на ожидании будущего курса спот. Основная причина отличия курса спот от курса форвард в том, что имеется разница в про​центных ставках по депозитам в двух валютах. И указанные курсы могут быть одинаковыми лишь в случае если процент​ные ставки в валютах на соответствующей период равны.

Как правило, форвардные курсы не котируются, а указы​ваются разницы между курсами спот и форвард, которые на​зываются курсами своп. По сделкам своп важны лишь курсы своп (форвардные разницы), что касается курсов спот и фор​вард, то сами они не имеют особого значения. Когда говорят о форвардном курсе, то подразумевают курс аутрайт или форвардный курс аутрайт.

Если сделки спот используются для спекулятивных, арбит​ражных операций и удовлетворения спроса банковских клиен​тов в валютных ресурсах и перелива капиталов, то срочные валютные операции проводятся для страхования валютных рисков и извлечения спекулятивной прибыли на разнице в курсах. Удается покрыть потребности клиентов в валюте для осуществления международных расчетов и страхования ва​лютных рисков, а также портфельных и прямых инвестиций. В этом случае срочные операции связаны со спекуляцией и используются для покрытия валютного риска коммерческих сделок. Если у фирмы имеются поступления в одной валюте, а платежи она должна произвести в другой, фирма, заключая форвардные контракты, имеет возможности застраховать себя от риска изменения валютных курсов.

16. Валютный арбитраж. Определение, виды применение в современных условиях.

Связь между динамикой краткосрочных капиталов и движе​нием процентных ставок на национальном и зарубежных рынках капиталов устанавливается с помощью валютного арбитража, который представляет собой сочетание купли-продажи валюты с последующей контрсделкой для получения прибыли. Различают пространственный арбитраж, когда прибыль образуется за счет применения у разных банков различных валютных курсов (т.е. за счет разницы в валютных курсах на разных валютных рынках) и временной арбитраж, когда прибыль получается за счет того, что спекулятивная позиция открывается по одному курсу, а спустя некоторое время закрывается по другому курсу (т.е. за счет курсовых колебаний за определенный период време​ни). Валютный арбитраж осуществляют либо с двумя валютами (простой арбитраж), либо с большим количеством валют (слож​ный арбитраж) на условиях слот и срочных сделок. Поэтому временной валютный арбитраж играет основную роль, учитывая развитость электронных средств связи и информации, а также масштабность валютных операций. При проведении валютного арбитража дилер принимает во внимание краткосрочность про​ведения сделки и прогнозирует колебания курсов в небольшие промежутки между валютными операциями.

Получил распространение и процентный арбитраж, когда используется разница между процентными ставками на раз​ных денежных рынках. Прибыль получается за счет того, что по привлеченным и размещенным на одинаковую сумму ва​лютным депозитам различные процентные ставки.

Процентный арбитраж подразделяется на арбитраж на сов​падающих сроках привлечения и размещения депозитов (при​влекается депозит под меньшую ставку, а размещается под большую ставку при равных сроках) и на разных периодах (для различных сроков используются разные процентные ставки). Например, в первом случае банк привлек на 1 месяц 2 млн. немецких марок исходя из 3,5% и в этот же день раз​местил этот депозит на 1 месяц под 4%, получая соответст​вующую прибыль. Учитывая то, что ставки уже четко зафик​сированы, процентного риска у банка нет. Что касается второго вида, то в случае, если процентные ставки изменятся в неблагоприятную для банка сторону, он понесет убытки.

На международных денежных рынках при проведении процентного арбитража используют не только разный уровень процентных ставок для несовпадающих сроков депозитов, но банки и играют на возможном ближайшем изменении уровня таких ставок. Осуществляя процентный арбитраж с разными сроками привлечения и размещения депозитов, банк устанав​ливает максимальный разрыв между датами завершения депо​зитной операции. При определении количества дней в году используют либо между​народный метод (360 дней), либо английский (365 дней).

17. Евровалютный рынок. Понятие, характеристика, базисные процентные ставки.

Понятие:

Евровалюта- валюта, переведенная на счета иностранных банков и используемая ими для операций во всех странах.  (Нац-й ЦБ теряет контрль над ней: например, российский  банк покупает у английского банка доллары, З/дат-во США эту сделку регулировать не может). Евровалюта неотделима от «просто валюты», курс евровалюты складывается под вл-ем вз-вия факторов как со стороны евровалюты (спрос на нефтедоллары формируется объемами м/н торговли нефтью), так и со стороны «просто валюты» ( рост экспорта из ФРГ удорожает марку по отн-ю к долл., и курс долл. растет) 

(Первые центры подобных операций- страны Европы, потому ЕВРОвалюта)

причины возникновения еврорынков ( в 60е гг.) ( рынок капиталов и валют):

1. переход становления хозяйств европейск. стран в нов. стадию ( ( рост экспорта из Европы за долл.)

2. военные ассигн-я США в рамках НАТО (( приток долл. в Евр.)

3. план Маршалла (( долларовые влив-я в эк-ки стран Евр. ( долларопотребляющая структура эк-ки ( требуются долларовые инвестиции)

4. в 60х гг. в США- политика снижения ставок(( владельцы долларовых активов размещают доллары за пределами США) 

5.политика ограничения экспорта К из США (( фирмы должны добывать деньги для своих филиалов abroad).

6.противостояние СССР и США (( СССР хранит свои нефтедоллары не в амер. банках).

Хар-ка:

1. охватывает ок. 500 банков (выдел-ся евробанки и м/н  банк. консорциумы),                                                                                                        вкл-ет межбанк. опер-ии и опер-ии с банк. клиентами., нет четких пространственных и временных границ

2. ставка- ставка ЛИБОР +/- маржа , причем ставки на одни и те же опер-ии на одинок-х усл-х (ся м/у собой.

3 вал. сделки на р-ке евровалют вкл-т: предоставление еврокредита (1-1,5 млрд.долл.); выпуск еврооблиг-й; кр/срочн сделки

Значение: 

+ +:

1. рынок евровалют ускоряет и облегчает пеермещение краткосрочных ссудных капиталов, в т.ч. « горячих денег» м/у странами (т.к. для него характерна автономность, быстрота оформления, неподконтрольность нац. органам). 

- -: 

1 автономность и неподконтрольность нац. органам делает еврорынок фактором нестабильности валютной и денежно-кредитной систем:

а) для нац. эк-ки: часто противоречит ден.-кред. пол-ке страны ( вызывают  нестабильность нац.эк-ки, кризисность)

б)обмен евровалют на нац.вал. ( расширение кредитной экспансии внутри страны.

в) влияние на платежный баланс: перелив кап-ла ( вл-е на б-с по тек-м опер-м

г) влияние на валютный курс и % ставки

2. интернационализация капитала ( ден-кред. п-ка 1 страны влияет на д-кр. п-ку другой страны: США в 80хгг. ( %ст. ( перелив К ( в Европе тоже ( ли % ст., а это помешало выйти из кризиса.

Мировой рынок, банковских кредитов во многом, если не в основном, базируется на финансовых ресурсах, которые пришли из одних стран в банки других стран, обслуживают исключительно международные экономические отношения и поэтому потеряли свою национальную принадлежность. Это преимущественно средства в долларах и европейских валютах, находящиеся на депозитах в основном в Европе, а поэтому их называют евровалютами, или по имени главной валюты таких финансовых ак​тивов — евродолларами, хотя значительная масса этих космополитизированных (т.е. потерявших национальную принадлежность) валютных ресурсов обращается в финансовых центрах не только Европы, но и других регионов мира.

К евродолларам можно отнести и те 40—60 млрд. долл., которые вращаются в России (в банках или на руках у населения и предпринимателей). Это - широкое определение евродолларов, а в узком значении ими называют депозиты в той или иной валюте, размещенные за пределами стран своего происхождения. Размер рынка евродолларов близок к 10 трлн., если базироваться на узком их определении, а американские доллары составляют примерно 2/3 этой величины.

Тот сегмент рынка банковских кредитов, на котором оперируют евродолларами, называют еврорынком (рынком евродолларов), а активных кредиторов на этом рынке — евробанками, берущиеся на нем займы — еврозаймами, выпускаемые на этом рынке ценные бумаги — евробумагами (еврооблигациями, евронотами) и т.д.

Главные причины возникновения и быстрого роста рынка евроодолларов таковы. Во-первых, некоторые владельцы финансовых средств из-за политической, социальной и экономической не​стабильности своих стран, незаконности происхождения своих финансовых средств, стремления уйти от высоких национальных налогов предпочитают держать свои средства за рубежом и в наи​более надежных валютах мира. Во-вторых, сосредоточение круп​ных финансовых ресурсов в ключевых валютах в международных финансовых центрах создает возможность быстро и без боязни переводить громадные средства в различные точки мира.

Понятие оффшорных центров
Особенно удобно это делать из оффшорные центров (зон), т.е. территорий, где действуют налоговые, валютные и другие льготы для тех нерезидентов, которые базируют свои счета и фирмы на этих территориях, но осуществляют хозяйственные операции ис​ключительно с другими странами. Это преимущественно остров​ные государства, некоторые из которых уже превратились в реги​ональные финансовые центры (Кипр и другие), страны, распо​ложенные рядом с мировыми финансовыми центрами (Лихтенш​тейн, Ирландия, Нормандские острова и другие, особенно в бас​сейне Карибского моря), или некоторые территории стран — важ​ных участников мирового финансового рынка (так, отдельные штаты США и кантоны Швейцарии предоставляют оффшорные льготы тем компаниям, которые на их территории осуществляют хозяйственные операции исключительно с другими странами).

По оценке, в оффшорных центрах размещено около 5 трлн долл. фи​нансовых ресурсов в том числе предположительно 100 млрд. долл. российского происхождения (более точные оценки невозможны, так как оффшорные центры привлекают иностранных инвесторов не только налоговыми и валютными льготами, но и своим режи​мом конфиденциальности). Оффшорные центры можно считать все более важной составной частью рынка евродолларов, хотя они занимаются не только операциями с евровалютами.

Инструменты рынка евродолларов
Одним из главных финансовых инструментов еврорынка яв​ляются еврооблигации (евробонды), выпускаемые международ​ными банковскими консорциумами (объединениями банков) по просьбе зарубежных заемщиков (эмитентов). Для этого заемщик вначале обращается в евробанк, который становится ведущим банком (генеральным управляющим) консорциума. Этот банк изучает финансовое положение и перспективы заемщика, а затем обсуждает с эмитентом условия выпуска (эмиссии) облигаций бу​дущего займа: его сумму, срок, проценты по купонам облигаций, цену эмиссии, т.е. комиссионные за выпуск и размещение обли​гаций. 

Потом банк подбирает остальных участников консорциума в зависимости от их возможностей по размещению эмиссии. Кон​сорциум нужен и самим банкам, так как риск банкротства эми​тента распределяется между всеми ними, и эмитенту, так как кон​сорциум обычно сам сразу покупает значительную часть выпус​каемых облигаций.

Еврооблигации бывают с фиксированной ставкой (процентам по купонам облигаций) и плавающей. Ставка обычно ориентиро​вана на LIBOR плюс - надбавка (spread, margin). LIBOR (London Inter-bank Borrowed Rate) — это лондонская межбанковская кредитная став​ка, устанавливаемая в главном центре банковских кредитов. Ка​питализированная стоимость еврооблигаций близка к 3 трлн долл., а средний срок этих евробондов — немногим более 5 лет.

Россия использовала рынок еврооблигаций, Так, с конца 1996 по середину 1998 г. Министерство финансов РФ по поручению российского правительства разместило шесть выпусков (траншей) еврооблигаций на сумму в 6 млрд. долл. (основная часть этих евробондов была деноминирована в американских долларах, срок обращения колебался от 5 до 10 лет, ставка составляла от 9 до 11,75% годовых). На рынке еврооблигаций действовали также субъекты Российской Федерации (с разрешения федеральных властей), в том числе Москва, Московская область, Санкт-Пе​тербург и др. Однако финансовый кризис, поразивший нашу стра​ну в 1998 г., понизил кредитный рейтинг России и ее регионов и размещать займы на этом рынке стало сложнее и дороже.

Другим важным финансовым инструментов на еврорынке являются еврокредиты. Преимущественно это синдицированные еврокредиты, т.е. заемщик берет их у создаваемого под этот кредит синдиката банков, во главе которого также становится ведущий банк, который и определяет условия кредита при участии заем​щика. Между собой участники синдиката определяют, кто какую часть кредита предоставит.

В отличие от еврооблигаций еврокредиты выдаются только под плавающую банковскую ставку, размер которой обычно пересмат​ривается каждые полгода и ориентируются при этом не только на LIBOR, но и на другие учетные ставки, например, франкфуртскую FIBOR (сейчас EURIBOR) или американскую prime rate, или же ставки других фи​нансовых центров мира. Если еврооблигации выпускаются на срок от 5 до 15 лет, т.е. являются долгосрочными ценными бума​гами, то еврокредиты — среднесрочные ссуды, так как выдаются обычно на срок от 10 мес. до нескольких лет. К тому же по вели​чине они больше траншей еврооблигаций и их выдача осущест​вляется гораздо быстрее.

Выпускается в евродолларах и такой вид ценных бумаг, как евровекселя (евроноты) — краткосрочные облигации, а также евро​акции, которые размещаются транснациональными корпорация​ми одновременно в нескольких странах. Однако величина их ка​питализированной стоимости лишь приближается к 1 трлн долл.

18. Синдицированные еврокредиты. Организация, улосвия предоставления, привликательность для российских заёмщиков.

Синцированные кредиты пришли в 1960-е гг. на смену займам. Предоставляются группой банков (одни банк –менеджер, другие –коменеджеры). Суммы от 100 млн. до 3-7 млдр. долл. Сразу составили значительную долу в предоставляемых в мире кредитах –до 80%, в конце 80-х – 23%, сейчас – 20%. Неудобство – то что предоставляется фактически как прямая ссуда, то есть является неликвидным. Объёмы: 1980-е гг. в среднем 80 млрд., в 1999г. – 1,0 трлн. долл., 2000г. – 1,5 трлн., 2001г. – 1,4 трлн. 

Синдицированный  кредит - относительно новая форма банковского кредитования в России, предусматривающая предоставление кредита группой банков в рамках одного кредитного соглашения. Однако в его недолгой истории, как и в банковском бизнесе в целом, можно выделить два принципиально разных этапа - докризисный и послекризисный. Рынок   синдицированныхкоммерческих кредитов, привлекаемых без участия международных финансовых организаций, начал развиваться в России с конца 1995 г. Поскольку до июня 1998 г. кредиторами являлись исключительно зарубежные банки, все кредитные соглашения регулировались правами страны основного кредитора (как правило, английским или германским правом). Сначала основными заемщиками были крупные российские банки, а с 1997 г. - компании топливно-энергетического комплекса. Постепенно происходило расширение спектра отраслей, которые могли привлекать синдицированные займы. Кредиты банкам предоставлялись, как правило, необеспеченные, в то время как промышленным предприятиям - уже под залог экспортной выручки. Основной поток внешних  синдицированных  займов пришелся на 1997 г., когда объем предоставленных российской экономике  синдицированных кредитов вырос более чем в 40 раз - с 250 млн до более 10 млрд долл. (свыше 65% от этого объема пришлось на кредиты для РАО <Газпром>). 

После кризиса 1998 г. общий объем выданных синдицированных кредитов сократился с 10,1 млрд долл. в 1997 г. до 230 млн долл. в 1999 г. При этом собственно российский рынок синдикаций составил в 1999 г. около 80 млн долл.    Место зарубежных финансовых структур на рынке заняли российские банки, которые активно расширяют свое присутствие на нем: если в 1998 г. в синдицированных    операциях участвовало 4 российских банка, в 1999 г. - 7, то за первые 7 месяцев 2000 г. - уже 14.

Синдицированное  кредитование в России, как всюду, базируется на следующих основных принципах:

1. совместная ответственность - когда пул кредиторов выступает по отношению к заемщику как единая сторона. Кредиторы несут совместную ответственность перед заемщиком, а он - перед всеми ними одновременно; 

2. равноправие кредиторов - когда ни один из банков не имеет преимуществ по взысканию долга, а все средства, поступающие для погашения кредита или от реализации обеспечения, делятся между ними пропорционально предоставленной каждым сумме; 

3. единство документации - когда все заключаемые в рамках кредита договоры и соглашения являются многосторонними, подписываются всеми кредиторами и заемщиком без возможности заключения сепаратных соглашений; 

4. единство информации - когда вся информация, относящаяся к синдицированному кредиту, должна быть известна и всем кредиторам, и заемщику. Обмен информацией осуществляется через банк-агент, который обеспечивает ею всех участников сделки.

Возможности привлечения значительных объемов средств при синдицированном кредитовании значительно выше, чем при обычном банковском кредитовании, а затраты ресурсов (временных и финансовых) примерно те же. При синдицированном кредитовании заемщик имеет следующие преимущества:

1. возможность получения кредита в большем размере, чем это может позволить средний российский банк; 

2. показывает высокую квалификацию своего предприятия и укрепляет его репутацию на российском и международном рынках капитала; 

3. может существенно расширить базу кредиторов; 

4. сочетает публичное финансирование с индивидуальным банковским подходом; 

5. экономит на издержках по сравнению с привлечением кредитов от разных банков.
Банки-участники в свою очередь могут:

1. диверсифицировать риски кредитного портфеля за счет компаний, с которыми ранее не было прямых отношений; 

2. развивать в последствии операции с заемщиком на двусторонней основе и расширять клиентскую базу; 

3. диверсифицировать кредитные риски за счет предоставления относительно небольшой суммы; 

4. пользоваться уже подготовленными информационной базой и документами; 

5. снижать риски невозврата кредита, так как заемщик рискует отношениями не только с одним кредитором, но и со всем рынком.

В настоящее время в России сложились условия, объективно способствующие дальнейшему развитию рынка  синдицированных кредитов.

Во-первых, уровень капитализации большинства российских банков и банковской системы в целом по-прежнему остается крайне низким, что не позволяет банкам выдавать крупные кредиты даже перспективным заемщикам.

Во-вторых, российские предприятия в условиях подъема экономики нуждаются в значительных объемах финансирования, которые не под силу одному банку. При этом складывается спрос как на краткосрочное (до 1 года) финансирование оборотного капитала, так и на долгосрочное инвестиционное финансирование.

В-третьих, несмотря на некоторое улучшение экономической ситуации, количество первоклассных заемщиков в экономике ограничено.

Значительное число банков, особенно региональных, сталкиваются с трудностями при размещении свободных средств в связи с отсутствием качественных заемщиков и неразвитостью финансовых рынков.

19. Акцептно-рамбурсный кредит во внешней торговле. Значение банковского акцепта как инструмента международного денежного рынка.

Широкое распр. получили банковские акцепты – акцепты банками переводных векселей, выставленных на них ВТ контрагентами. Так, э-р, поставляя товар в счет кредита, в ряде случаев настаивает на том, чтобы акцепт тратты был осущ. не и-ром, а его банком, кот. должен быть солидным в фин. отношении. Такую тратту без особых затруднений можно продать др. банку (т.е. превратить ее в деньги), который, в свою очередь, может ее переучесть в др. кредитном институте и тд. Т.о. банковский акцепт своей базой имеет совокупный денежный рынок, обращается на нем и может быть легко превращен в деньги. Во ВТ подобными перев. векселями расплачиваются вместо валюты. Банк, акцептуя тратту (он замещает должника-и-ра), соглашается ее оплатить при наступлении срока, но не предоставляет кредит. Акцепт выступает лишь ср-вом для получ. ссуды, а кредитором – ряд банков, учитывающих и переучитывающих переводные векселя. Обычно за 2-3 дня до наступл. срока платежа и-р должен перечислить банку необх. сумму для оплаты тратты, причем сам банк своих ср-в не тратит. Но если только и-р по каким-либо причинам не сможет этого сделать, банк будет обязан оплатить акцептованный им переводной вексель, естественно, понеся убытки. При банковском акцепте банк, осуществляя оплату тратты, получает возмещ. от и-ра. И это назыв. акцептно-рамбурсным кредитом.

Акцепт тратт могут осущ. не только крупн. банки стран э-ра и и-ра, но и банки 3х стран. Часто банки акцептуют тратты не только своих клиентов, но и перев. векселя, кот. выписываются на них иностр. компаниями. Участники акц-рамб. операции со стороны продавца – э-р и его банк, с стор. покуп – и-р и его банк, банк третьей стороны, институты, осущ. учет и переучет тратт. Акц-рамб. кредит выступает как одна из форм кредитования э-та и он наиболее обеспечен, когда используется при расчетах м/у ВТ контраг. Такой кредит базируется на сочет. акцепта банком 3й страны тратт, выставл. э-ром, и перевода и-ром их сумм указанному банку. При этом активную роль играет аккр. Условия этого кредита фиксир. на базе предвар. догов. м/у банками.

Акц-рамб. оп. вкл. в себя ряд стадий. В соотв. с договоренностью м/у ВТ контраг. э-р выставляет тратту на банк 3й страны, кот. должен ее акцептовать. Далее и-р поручает своему банку заключить соглашение об акцепте с банком 3й страны. Последний открывает в банке э-ра акц. аккр-в, в соотв. с кот. предусм. акцепт тратты. Получив эту инфу от своего банка, э-р выписывает тратту вместе с тов-расп док-тами, соответствующих усл. акрк-вы, отсылает ее в свое банк, кот. и учитывает тратту еще до ее акцепта. Банк э-ра отправляет тратту и доки банку 3 страны, который, акцептовав тратту, возвращает ее банку э-ра (но может, например, передать эту ценбум корреспонденту в 3й стране), а товарораспорядительные доки поступают и-ру под соотв. обеспечение. В свою очередь, банк э-ра может переучесть акц. тратту. и она будет обращаться на ден. рынке. До наступления срока оплаты тратты и-р переводит валюту своему банку, а последний в обмен возвращает покупателю ранее переданное им обеспечение. Затем банк импортера переводит банку-акцептанту указанную валюту для оплаты тратты. Последний держатель тратты при таступл. срока предъявит ее банку-акцептанту к оплате. Этот кредитн. институт ее оплатит, предварительно проверив достоверность и правильность. Вексель м.б. выставлен на банк и и-ром на срок. несколько больший, чем период реализ. товара, закупл. у э-ра. Продав товар, и-р рассчит. с банком.

Существует рынок банк. акцептов, где обращ. в основном 3 и 6 мес. переводные векселя.

Крупные зап. банки часто выдают кредиты банкам др. стран в форме акцепта тратт, которые затем учитываются на ден. рынке, а полученные ден. ср-ва направл. на развитие кредитн. операций банков, продающих акцепты. Банки м.выдавать акцепты под тов. запасы и под еще не поставл. эксп. продукцию. Комм. банки не явл. монополистами по части предост. акцептных кредитов. Иногда создаются банковские синдикаты, куда входит ряд банков и кот. возгавл. комм. банками, для кредитования крупн. торг. комп, чья платежеспос по акц. кредитам не вызвывает сомнения. Для крупн фирм получение акцептных кредитов представляется привлекательным источником средств.

20. Международный кредит как экономическая категория: функции, формы.

В силу очень большой величины этого рынка его чаще всего рассматривают по частям, анализируя мировой рынок долговых ценных бумаг и мировой рынок банковских кредитов.

Мировой рынок долговых ценных бумаг. На этом рынке обраща​ются прежде всего такие ценные бумаги, как векселя и облигации (частные и государственные). Примером может быть российский рынок таких бумаг. Хотя подавляющую его часть составляют век​селя различных негосударственных компаний, они не пользуются спросом со стороны нерезидентов, и поэтому этот сегмент рос​сийского рынка ценных бумаг слабо участвовал в деятельности мирового рынка долговых ценных бумаг. Схожая картина и с об​лигациями российских, компаний. 

Но что касается долговых ценных бумаг российского прави​тельства, то здесь ситуация вплоть до последнего времени была иной, особенно с государственными краткосрочными обязатель​ствами (ГКО) — российским вариантом казначейского векселя, выпускавшегося партиями на срок в несколько месяцев под вы​сокий процент для погашения внутреннего государственного долга. С конца 1996 г. на российский рынок государственных цен​ных бумаг были допущены нерезиденты, и вскоре их доля на этом рынке превысила 30%. Начавшийся в 1997 г. финансовый кризис в Азии, а также обострение бюджетного кризиса в России привели к тому, что вначале иностранные, а затем и российские владельцы «горячих денег» (прежде всего российские банки) начали срочно выводить их с рынка ГКО. Не справляясь с оплатой резко взрос​ших требований по погашению ГКО (ранее их основная мас​са переоформлялась в новые ГКО), российские власти в августе 1998 г. вначале прекратили выплаты по ГКО, а затем переофор​мили их в более долгосрочные государственные ценные бумаги.

На мировом рынке долговых ценных бумаг также заметное место занимают государственные ценные бумаги, а среди них — прежде всего американские, как наиболее надежные (на них при​ходится около половины всего мирового рынка государственных ценных бумаг общим объемом около 18 трлн долл.). Причем в отличие от развивающихся стран и стран с переходной экономи​кой рынки государственных ценных бумаг в развитых странах ус​тойчивы в силу большей стабильности экономик этих стран, их бюджетов и величины золотовалютных резервов, хотя и на этих рынках бывают приливы и отливы «горячих денег».

На мировом рынке долговых ценных бумаг на крупные суммы выпускаются также иностранные облигации, обычно в какой-либо одной зарубежной стране в ее национальной валюте, как, например, в течение десятилетий делало царское правительство во Франции. Выпускаемые так в США иностранные облигации называют Yankee bonds, Японии — Samourai bonds, Великобрита​нии — Bulldog bonds, Швейцарии — Chocolate bonds.

Мировой рынок банковских кредитов. Этот рынок специализи​руется на различных финансовых ссудах, займах и кредитах. За​емщиками на нем выступают компании, банки, а также прави​тельства разных стран (причем не только центральные, но и ре​гиональные, и даже муниципалитеты). Кредиторами на этом рынке выступают различные финансово-кредитные организации, преимущественно банки, но не только (например, трасты, фон​ды). Величина рынка близка к 40 трлн долл.

В рынке банковских кредитов нередко выделяют межбанков​ский рынок, на котором кредитные организации разных стран размещают друг у друга временно свободные ресурсы, в основном в виде краткосрочных депозитов, а также в виде текущих счетов и ссуд. В России величина всех размещенных нерезидентами (а это преимущественно иностранные банки) в ее коммерческих банках депозитов и текущих счетов невелика и достигала макси​мум 10 млрд. долл. Это связано в тем, что инвестиционный климат в российской банковской системе недостаточно благоприятен для иностранных банков-кредиторов, что видно из невысоких меж​дународных рейтингов даже ведущих российских банков.
М/н кр-т  дв-е ссуд-гоК-ла в сфере МЭО, всяз-е с пред-м вал и тов рес-сов на усл-х вовр-ти сроч-ти, платности. По источникам  внутр-е, иностр-е и смеш-е кредит-е ВТ По назнач-ю  *коммерч (связ с ВТ и усл) *финанс (др цели: прям К-вл-я, стр-во И-х об-в, приобр-е цб, погаш-е долга) *промежут-е (обсл смеш форм вывоза К-ла, тов-в и усл (подрядн раб) По видам * товарные (Э-ры своим пок-лям) *валютные (Б-ки в М ф-ме) По валюте займа *в вал стр-дол-ка илистр-кр-ра *в вал 3-й стр *в м/н вал сч ед-це По срокам ; С т зр-я обеспеч-я *обеспеч-е (товары, док, цб, векс, недв-ть) *бланковые (обяз-во дол-ка погасит его в опр срок, соло векс с 1 подп-ю заемщика С т зр-я тех пред-я *фин кр-ты (зач-ся на счет дол-ка в его распор-е) *акцептные (акцепт тратты дол-ком) *депозит серт-ты *облигац займы Кто выст-т в кач кр-ра *част (пред-ся Ф-ми, Б-ми, бр-ми) *правит-е *смеш-е *м/гос-е  Коммерч кредит  Э-р пред-т кр-т И-ру в виде отсрочки пл-жа  Векс-й кр-т Э-р выст-т тратту на И-ра, кот акцепт ее после получ-я комм док-тов Кр-т по откр счету согл-е м/у Э-ром и И-ром, пост-к запис-т на счет пок-ля в кач долга ст-ть прод-х тов-в, И-р обяз-ся погасить кр-т в уст срок Аванс пл-ж  (И-р пл-т 10-15% аванс) Банковские кр-ты Экспорт кр-т  Б-к Э-ра дает Б-ку И-ра для кред-я пост-к маш, обор Кр-т покуп-лю Б-к Э-ра кр-т непоср-но ин пок-ля  Акцептн кр-т Э-р дог-ся с И-ром, пл-ж за тов черех Б-к путем акцепта И-ром выставл-х Э-ром тратт Акц-рамбурсн кредит сочет-е акцепта векселей Э-ра Б-ком 3-й страны и перевода  суммы векс И-ром Б-ку акцептанту  Долгосрочн кр-ты (в осн – гос-е)  1)2-стор правит-е 2)кр-ты м/н вал-кр и фин орг-й 3)предост-е помощи  Лизинг и факторинг Ф-нг – пок-ка спец-й комп-й М треб-й Э-ра И-ру и их инкассация (аванс Э-ру М до наст-я срока треб-я) Форфетирование пок-ка на полн срок на заранее уст-х усл-х векс-й, др долг и плат док-тов. Пок-ль треб-й берет на себя комм риски, связ-е с неплат-ю И-ра без права регресса док-тов на прежнего вл-ца.

Занимает важное место во ВТоп.: 1) оказывает стимулир. воздействие на внешнеэк. связи, в частности на внешн. торговлю, повышая ее эк. эффективность; 2) способств. бесперебойности м/нар. вал-расч. оп 3) создает благопр. усл. для вывоза за границу капитала. В тоже время кредит обостряет противоречия рын. эк-ки, способств. развитию прибыльных отраслей в ущерб тех отраслей, куда не вкладыв. иностр. инвестиции, ускоряет перепроизв-во товаров и т.д. Кредиторами ВТследок выступают банки, э-ры, и-ры или гос-во. В зависимости от объекта, кредиты подразд. на товарные (в осн. кредиты э-ра и-ру) и валютные (предост. комм. банками либо в нац. вал, либо в вал. 3х стран), причем их погашение осущ. в валюте. НАиб. распр. получили комм. кредиты (кред. отношения м/у и-ром и э-ром оформл. срочн. траттами, выставл. поставщиками и акцептуемыми покупат, или простыми векселями, оплата которые обычно гарантируется банком и-ра), броекрские, банковские, гос и предост. Мфорг. По срокам кредиты: краткоср – до 1 года, среднеср – 1-5 лет и долгоср – свыше 5 лет. Хотя возм. и др. варианты. При этом срок кредита может быть полным, когда он исчисляется от момента его предост. полного погашения этой ссуды, и средний, когда опред. период, на кот. в среднем приходится вся сумма кредита. По усл. реализ. кредиты бывают наличными (ссуда зачисл. на счет и-ра) и акцептные. По способу обеспеч. кредиты подразд. на обеспеченные и бланковые. Обеспеч. по кредитам явл. товары, товарорап. док-ты, аккр, выставл. в пользу э-ров, акцептованные и-рами тратты или векселя, гарантир. 3ми лицами, гарантии пром и торг. компаний, банков и др. Что касается банк. кредитов, то они не имеют обеспечения, а предоставляются под обязательство и-ра погасить кредит в конкр. срок, либо при наступл. опред. усл. Такие кредиты э-ры предост. и-рам при поставках товаров с расчетом по откр. счету. В отнош. м/у банками получил распро. и такой бланковый кредит, как овердрафт. При этом банки в своих корр. согл. предусм, что с корр. счетов могут оплачиваться плат. поручения сверх остатка, но не выше опред. суммы. По усл. исп-я кредиты бывают разовые (предоставляются на опред. сумму и погаш в установл. срок) и возобновл (устанавл. лимит кредита и общ. срок пользования им, а погашенная часть автоматич. возобн), а по способу погашения – пропорциональные (погашение равномерными долями в течение опред. срока), прогрессивные (суммы погашения нарастают) и единовр (погашение кредита осущ. в один срок).

Во ВТ наиб. важную роль игр. комм, банк и брок. кредиты (явл. промежут. формой м/у комм. и банк кр, они связ. с операц. по реализации товаров). Источником брок. кредитов выступают ср-ва крупн. банков. Они предост. в ряде случ. кредты э-рам и и-рам не прямо, а через поср-во брок. фирм.

21. Система валютного (таможенно-банковского) контроля экспортно-импортных операций в РФ.

Документы: инстр ЦБ №3 92г. «О порядке обязательной продажи предпр-ми валюты в вал. резерв РФ»

инстр. ЦБ №7 92г. «О порядке обяз. продажи орг-ями части вал. выручки». инст. – описание рабоч. порядка. правила устанавл. указ пр-та «О либерал-ции ВЭС»

все экс-ры обязаны репатриировать вал. выручку и продавать ее часть. 

92-93 гг. 50% вал выручки оставалось заграницей. процесс репатриации не отслеживался

инстр ЦБ №19 «О порядке осущ вал. к-ля за поступлен. в РФ валютной выручки от экспорта». после этой инстр. зарубежом оставалось 12%, а не 50%

второй канал утечки – расчеты по импорту

инстр ЦБ и ГТК №30 95г. «О порядке осущ. вал. кон-ля за обоснованностью платежей в ин. валюте за импортируемые товары»

осталась брешь по бартеру. экспорт осущ по стоим-ти в 2 р. прев-щей имп-т.

указ пр-та 96 г. «О гос рег-нии внешнеторг. бартерных сделок»

Мех-зм вал. контроля построен на идее связать воедино инф-цию о движении т-ров и валюты экс-ров и имп-ров

составляется паспорт сделки – базовый док-т вал. кон-ля. оформляется в банке и содержит сведения о внешнеэкон. сделке, необх для осущ валютного кон-ля:

· наименов. валюты

· сумма

· сроки поступления товаров и валюты

уполном. банк проверяет соотв-ие паспорта сделки и контракта на соответ-ие и удовлетв. законодательству, и подписывает паспорт (на 180 дн)

Экс-тер (имп-р) заверяет подписью, что в теч. 180 дн. придет валюта и товар.

уполном. банк своей подписью

1. берет обяз-во по расчетн обсл-нию оп-ции

2. берет ф-цию вал. кон-ля

при бартере пасп. подписывает уполн-ный мин-ва ВЭС (180 дн)

инстр. распростр. на 

1. все экс. сделки расчеты по кот-м произв в валюте

2. на сделки, где хотя бы часть платежей осущ-ся в ин валюте 

не распространяется\

1. на эксп. сделки с платежами в рублях

2. на бартерные сделки без валютных платежей

импорт – те же обяз-ва сторон + если товар или валюта не получены, то имортер несет ответсвт. перед гос-вом в размере 100% контр. суммы, но это не распростран., если импорт был по гос. кредиту и также на импорт из СНГ товаров местного произ-ва

инструк-ция носит жесткий хар-р.

аванс возможен только при гарантии прав-ва на возврат аванса или при выдачи уполном. банком гарантии валютного кон-ля (возникает солидарная отв-ть по претензиям гос-ва).

Импорт (Инстр №30)

Паспорт сделки в соответствии к контрактом. Те же обяз-ва сторн, н если не получен тов и деньги, то И-р имеет ответственность перед гос-вом в размере 100% контракта. 

Не распр-ся: если импорт по гос кредитам, на импорт из СНГ только товары тамошнего местного пр-ва.

Жесткий характер инструкций (заблокированы авансовые платежи, возможны только пи гарантии Правительства на возврат аванса или при выдаче упол банком гарантии вал контроля (солидарная ответственность п претензиям гос-ва)) =) письмо ЦБ отменило этот жесткий вариант =) не закрыт канал для утечки капитала.

22. Валютное регулирование и валютный контроль в РФ: сущность, экономическая роль, нормативная база.

ВР - сумма меропр. по упорядочению Воборота и реализации ВП. В СССР носило адм. хар-р, право собств. урезано, участников Воборота мало, гл. уч. - гос-во, не было нужды создавать развитый аппарат. В РФ ВР имеет нормативно-императивный хар-р (можно только то, что разрешено законом). Гл. институт нормотворчества - ЦБ РФ. Круг его полномочий опред. 3 закона. Органы гос власти федер, субъектов, местные не имеют права вмешиваться в деят. ЦБ по ВР.

Закон о ВР и ВК - осн. акт Взак-ва, все последующ. норм. акты детализируют, уточняют и развивают положения этого закона, исходя из буквы или духа Закона.

1) закон дает четкое опр-е объекта ВР. Это валюта РФ, ценбум в росс вал, ин. валюта и др вал. ценности (рубль в части перемещения через границу или нахождения в руках нерезидентов). Валюта - ден. знаки в виде банкнот, казн. билетов, монет, к. нах. в обращении, т.е. явл. закю плат. ср-вом; а также ср-ва на счетах в банках или др. кред. учреждениях, если они выражены в рублях, иностр. валюте или межд. ден/расч ед. а) плат Д-ты: чеки, векселя, аккредитивы в) фонд. ценности: акции, облигации, казн. обяз-ва, сертификаты о закл. Взделок (фьючерсн. опцион, своцпион). в) др. долг. обяз-ва: ден. и сбер. сертификаты, гап. письма. Росс. вал. м. находиться на считах в кред. учрежд. за пределами РФ - т.е. определяется возможность легального оборота рублей за пределами РФ -> это законодательно устанавливает незамкнутость росс. валютой.

2) закон опред. Вал. ценности: а) ин. вал. в любом виде б) ц.б. с номиналом в ни. вал в) драг. мет: серебро, золото, платина, плат. Группы - палладий, ирридий, осмий - в любом виде и состоянии за искл. ювел. изд и лома г) прир. драг. камни.

3) Участники Воборота (субъекты Вдеят) - физ.л, юр.л. и организ, не имеющ. статуса юр. лица, + гос-во. Для регул. объема прав и обязанностей  имеется 2 группы субъектов: резиденты и нерезид.

Физ. лица - в зав-ти от места пост. прожив (это цензовой принцип) > 6 мес в году -> резидент. Организ и пр - если они созданы по росс. законам и установл. юр. адрес в РФ - резидент. Заруб пр-ва и филиалы росс. пр - резид. Ин. фил. в Р - нет, быв. совзагрбанки - нет.

Воперации: 1) действ, связ. с перех. прав. собств и иных прав на ВЦ. 2) исп. в кач-ве плат ср-в ин. вал и плат док-в в ин. вал 3) межд и внутр ден. перев, т.е. перемещ. вал. ср-в по счетам в кред. учрежд. Имеют 2 гр. В. Опер - база В регул. 1) тек. В. опер 2) операции, св. с движ кап-ла.

ВК направлен на обеспечение и проверку соблюдения принятых правил В.Деят. и на решительное сокращение "бегства К" из РФ. Закон "О ВР И ВК" -> направления ВК: 1) опр-е соответствия проводимых Вал. Оп. действ зак-ву и наличие необх. разрешений и лицензий 2) проверка выполнения резидентами св. обязательств по продаже ЭВВыр на внутр. росс. рынке 3) проверка обоснов. платежей в ин. вал. 4) проверка полноты, достов, объективн. учета и отчетности. Составл ВК: 1) В ВК выделяют прав. базу и нормы, определяющ. механизм ВК 2)институц. часть ВК - органы, осущ. ВК 3) мех-м, технология осущ. ВК.

В СССР ВК носил тотальный хар-р - гос. вал. монополия. С 1992 г - формир. ВК в РФ в прав. и инистит. частях. Однако он скорее отсутствовал, чем присутствовал. В 92-93 - масштабное сокрытие ЭВВ, незаконный вывоз К => недостаток поступления В на внутр. рынок -> 1) ухудшение условий гос-ва по обсуж. ВД. Единств. выход - получать В на рынке. 2) бегство К-ла резко снизило объем инвестиций. К 93-94 г ВК сложился в орг. части - соединения усилий ЦБ и ГТК - инф-ция о движении товара и движ. ср-в в ин. вал (самый большой объем оборота В - по ВТ).

1й принцип ВК: ВК носит комплексный хар-р, в кот. задейств. Уп.Б, ЦБ, таможня и все составляющие ВЭОборота. 2й принцип ВК - единообр. правил и норм ВК для всей росс. терр и для всех уч. В.об. при необх. диффер. прав.

В РФ ВК носит двухур. хар-р: 1 уровень - прав-во РФ, ЦБ, ГТК. Прав-во делегировало св. права Вал. контролера Федер. службе В и Э контроля (ВЭК). 2 уровень - агенты ВК - УПБ, кот. предост. право в соотв. с законом о ВР и ВК выступать в кач-ве Вал. контролеров - контролировать соблюдение банками (и клиентами) норм Вал. зак-ва. Уп.Б обязаны качественно и в срок выполнять поручения своего поручителя. Также агенты - там. органы на местах.

Гл. упр ВР и ВК: ф-ции: 1) разраб. проектов норм. актов по ВК 2) лицензирование Вал. опэ 3) сотр-во в сфере ВК с межд. орг и ЦБ др. стран.

У ЦБ есть отделы по проверке деят-ти Уп. Б.

Норм акты дел-ся на 2 гр: 1)общего назнач-я 2)спец-го (отд-е напр-я деят-ти). В рос вал зак-ве нет кодекса, но Е З-н о вал рег-и. первый док-т – инстр ЦБ №3 92г. “О порядке обязательной продажи предпр-ми валюты в вал. резерв РФ”

инстр. ЦБ №7 92г. “О порядке обяз. продажи орг-ями части вал. выручки”. инст. – описание рабоч. порядка. правила устанавл. указ пр-та “О либерал-ции ВЭС”

все экс-ры обязаны репатриировать вал. выручку и продавать ее часть.

92-93 гг. 50% вал выручки оставалось заграницей. процесс репатриации не отслеживался

инстр ЦБ №19 “О порядке осущ вал. к-ля за поступлен. в РФ валютной выручки от экспорта”. после этой инстр. зарубежом оставалось 12%, а не 50%

второй канал утечки – расчеты по импорту

инстр ЦБ и ГТК №30 95г. “О порядке осущ. вал. кон-ля за обоснованностью платежей в ин. валюте за импортируемые товары”

осталась брешь по бартеру. экспорт осущ по стоим-ти в 2 р. прев-щей имп-т.

указ Пр-та 96 г. “О гос рег-нии внешнеторг. бартерных сделок”.

Врег. по закону : Статья 2. Защита валюты Российской Федерации 1. Расчеты между резидентами осуществляются в валюте Российской федерации без ограничений. 2. Порядок приобретения и использования в Российской Федерации валюты Российской Федерации нерезидентами устанавливается Центральным банком Российской Федерации в соответствии с законами Российской Федерации. 3. Вывоз и пересылка из Российской Федерации валюты Российской Федерации и ценных бумаг, выраженных в валюте Российской Федерации, а также ввоз и пересылка в Российскую Федерацию валюты Российской Федерации и ценных бумаг, выраженных в валюте Российской Федерации, осуществляются резидентами и нерезидентами в порядке, устанавливаемом Центральным банком Российской Федерации совместно с Министерством финансов Российской Федерации и Государственным таможенным комитетом Российской Федерации. 4. Сделки, заключенные в нарушение положений настоящего Закона, являются недействительными. Лица, совершившие такие сделки, несут уголовную, административную и иную ответственность в соответствии с законодательством Российской Федерации. 

 Статья 3. Право собственности на валютные ценности 1. Валютные ценности в Российской Федерации могут находиться в собственности как резидентов, так и нерезидентов. В Российской Федерации право собственности на валютные ценности защищается государством наряду с правом собственности на другие объекты собственности. Виды обязательных платежей государству (налогов, сборов, пошлин и иных безвозмездных платежей) в иностранной валюте определяются законами Российской Федерации. 2. Порядок совершения сделок с драгоценными металлами, природными драгоценными камнями, а также жемчугом в Российской Федерации устанавливается Правительством Российской Федерации. 

 Статья 4. Внутренний валютный рынок Российской Федерации 1. Резиденты имеют право покупать иностранную валюту на внутреннем валютном рынке Российской Федерации в порядке и на цели, определяемые Центральным банком Российской Федерации. 2. Покупка и продажа иностранной валюты в Российской Федерации производятся через уполномоченные банки в порядке, устанавливаемом Центральным банком Российской Федерации. Сделки купли - продажи иностранной валюты могут осуществляться непосредственно между уполномоченными банками, а также через валютные биржи, действующие в порядке и на условиях, устанавливаемых Центральным банком Российской Федерации. Покупка и продажа иностранной валюты минуя уполномоченные банки не допускается. 3. Заключенные в нарушение положений пунктов 1 и 2 настоящей статьи сделки купли - продажи иностранной валюты являются недействительными. 4. Центральный банк Российской Федерации в целях регулирования внутреннего валютного рынка Российской Федерации может устанавливать предел отклонения курса покупки иностранной валюты от курса ее продажи, а также проводить операции по покупке и продаже иностранной валюты.

 Статья 5. Счета резидентов в иностранной валюте 1. Резиденты могут иметь счета в иностранной валюте в уполномоченных банках. Иностранная валюта, получаемая предприятиями (организациями) - резидентами, подлежит обязательному зачислению на их счета в уполномоченных банках, если иное не установлено Центральным банком Российской Федерации. 2. Резиденты могут иметь счета в иностранной валюте в банках за пределами Российской Федерации в случаях и на условиях, устанавливаемых Центральным банком Российской Федерации. 3. Порядок открытия и ведения уполномоченными банками счетов резидентов в иностранной валюте устанавливает Центральный банк Российской Федерации.

Статья 6. Валютные операции резидентов в Российской Федерации 1. Текущие валютные операции осуществляются резидентами без ограничений. 2. Валютные операции, связанные с движением капитала, осуществляются резидентами в порядке, устанавливаемом Центральным банком Российской Федерации. 3. Резиденты имеют право без ограничений переводить, ввозить и пересылать валютные ценности в Российскую Федерацию при соблюдении таможенных правил. Порядок обязательного перевода, ввоза и пересылки в Российскую Федерацию иностранной валюты и ценных бумаг в иностранной валюте, принадлежащих резидентам, устанавливает Центральный банк Российской Федерации. Порядок обязательного ввоза и пересылки в Российскую Федерацию драгоценных металлов, природных драгоценных камней, а также жемчуга, принадлежащих резидентам, определяет Правительство Российской Федерации. 4. Резиденты имеют право продавать иностранную валюту за валюту Российской Федерации на внутреннем валютном рынке Российской Федерации в порядке, предусмотренном статьей 4 настоящего Закона. 5. Порядок формирования государственных валютных резервов устанавливается Верховным Советом Российской Федерации. Порядок обязательной продажи резидентами поступлений иностранной валюты на внутреннем валютном рынке Российской Федерации устанавливается Президентом Российской Федерации с последующим представлением информации Верховному Совету Российской Федерации. 6. Физические лица - резиденты имеют право переводить, вывозить и пересылать из Российской Федерации ранее переведенные, ввезенные или пересланные в Российскую Федерацию валютные ценности при соблюдении таможенных правил в пределах, указанных в декларации или ином документе, подтверждающем их перевод, ввоз или пересылку в Российскую Федерацию. 7. Порядок вывоза и пересылки резидентами из Российской Федерации валютных ценностей, за исключением случаев, указанных в пункте 6 настоящей статьи, устанавливает Центральный банк Российской Федерации совместно с Государственным таможенным комитетом Российской Федерации.

 Статья 7. Счета нерезидентов в иностранной валюте и в валюте Российской Федерации 1. Нерезиденты могут иметь счета в иностранной валюте и в валюте Российской федерации в уполномоченных банках. 2. Порядок открытия и ведения уполномоченными банками счетов нерезидентов в иностранной валюте и в валюте Российской Федерации устанавливает Центральный банк Российской Федерации. 

Статья 8. Валютные операции нерезидентов в Российской Федерации 1. Нерезиденты имеют право без ограничений переводить, ввозить и пересылать валютные ценности в Российскую Федерацию при соблюдении таможенных правил. 2. Нерезиденты имеют право продавать и покупать иностранную валюту за валюту Российской Федерации в порядке, устанавливаемом Центральным банком Российской Федерации. 3. Нерезиденты имеют право беспрепятственно переводить, вывозить и пересылать из Российской Федерации валютные ценности при соблюдении таможенных правил, если эти валютные ценности были ранее переведены, ввезены или пересланы в Российскую Федерацию или приобретены в Российской Федерации на основаниях, указанных в пункте 2 настоящей статьи, и в иных случаях в соответствии с законодательством Российской Федерации. 4. Порядок перевода, вывоза и пересылки нерезидентами из Российской Федерации валютных ценностей, за исключением случаев, указанных в пункте 3 настоящей статьи, устанавливает Центральный банк Российской Федерации совместно с Государственным таможенным комитетом Российской Федерации. 

 Статья 9. Центральный банк Российской Федерации как орган валютного регулирования 1. Центральный банк Российской Федерации является основным органом валютного регулирования в Российской Федерации. 2. Центральный банк Российской Федерации в рамках настоящего Закона: а) определяет сферу и порядок обращения в Российской Федерации иностранной валюты и ценных бумаг в иностранной валюте; б) издает нормативные акты, обязательные к исполнению в Российской Федерации резидентами и нерезидентами; в) проводит все виды валютных операций; г) устанавливает правила проведения резидентами и нерезидентами в Российской Федерации операций с иностранной валютой и ценными бумагами в иностранной валюте, а также правила проведения нерезидентами в Российской Федерации операций с валютой Российской Федерации и ценными бумагами в валюте Российской Федерации; д) устанавливает порядок обязательного перевода, ввоза и пересылки в Российскую Федерацию иностранной валюты и ценных бумаг в иностранной валюте, принадлежащих резидентам, а также случаи и условия открытия резидентами счетов в иностранной валюте в банках за пределами Российской Федерации; е) устанавливает общие правила выдачи лицензий банкам и иным кредитным учреждениям на осуществление валютных операций и выдает такие лицензии; ж) устанавливает единые формы учета, отчетности, документации и статистики валютных операций, в том числе уполномоченными банками, а также порядок и сроки их представления; з) готовит и публикует статистику валютных операций Российской Федерации по принятым международным стандартам; и) выполняет другие функции, предусмотренные настоящим Законом. 

23. Взаимоотношения РФ с МВФ: проблемы и сферы взаимодействия.

В усл-ях возросшей взаимозависимости РФ не могла без ущерба для своих интересов оставаться в стороне от межд. валютно-финансового организма, с которым она взаим-ла при осущ-ии ВТ операций.

Бывший СССР принимал участие в создании двух спец-ых учреждений ООН: МБРР и МВФ в 1944 г, но в члены МВФ СССР не вошел. Форм. причиной стали разногласия по условиям ченства в фонде.

Сов. делегация наст-ла на ув-ии выделенной СССР квоты с 800 млн. До 1,2 млрд. Долл и отк-ась платить 25% суммы своего паевого взноса золотом, как этого требовал Устав МВФ. Обоснование: страны, пострадавшие в войне должны быть осв-ны от уплаты ден. ср-в в золоте. На 1 усл-ие согл-ись, на 2 нет и СССР не вступил в члены МВФ.

Посл-ие годы «холодной войны» и противостояния предопределили негативное отн-ие со стороны СССР к МВФ как «орудию империализма и диктата США».

Опред. сближение с бывшим СССР началось при перестройке. Реальные контакты и разработка общих программ совпали с началом проведения эк. реформ в РФ.

5 октября 1985г. Было подписано спец. согл-ие о прис-ии РФ к МВФ в качестве ассоциированного члена. МВФ обязался пред-ть РФ тех. и консультационную помощь.

7 янв. 1992 г. РФ подала заявление о вступлении в МВФ и МБРР. С учетом тр-ий МВФ был разработан меморандум о эк. пол-ке РФ, кот. Был утвержден 28.02.92 г. 

Глав. посл-я меморандума:

1) снижение бюдж. деф. для стаб-ии эк-ки

2) прекр-ие кредитования неперспективных пред-ий

3) снижение темпов инф-ии

4) прив-ция круп. пред-ий и создание рын. эк-ки при усл. юр-ого обоснования этого процесса

5) реорг-ия с/х-ого и энерг-го секторов эк-ки с целью ув-ия ден-вал пост-ий

6) уст-ие реал. обмен. курса рубля

МВФ согл-ся принять РФ. Благ-ые усл-ия для вст-ия РФ в МВФ были созданы 2 процессами:

1) деидеологизация и оздоровление межд. отн-ий под возд-ем нового полит. мышления, а также ослабление недоверия Запада к РФ и др. странам СНГ.

2) переход РФ и СНГ к форм-ию рын. отн-ий, утверждение многообразия форм собст-ти, введение част. и децентрализованного упр-ия эк-ой.

В рез. этих мер откр-ся возм-ти состыковки хоз. мех-ма РФ и СНГ с рын. эк-ой Запада, на кот. и ориентирована деят-ть МВФ. Эти обст-ва побудили принять РФ в МВФ 27.04.92.

Проблемы участия РФ в МВФ.

Большое знач. для всех членов имеет размер квоты, кот. им пред-ся. Спец-ы оценили  возможную квоту СССР от 4-7 млрд. $ или 5,5 - 6% кап-ла фонда.

Размер фонда опред-ет размер кредитов от МВФ и от нее зависит число голосов. После распада СССР МВФ разделил квоту проп-но между разл. респ-ми СНГ, и они были ув-ны у многих на 50%. Когда РФ вступила, была дана квота в 3%. (это много, авансом).Украина - 0,69%, Эстония - 0,04%. В соотв-ии с квотой РФ имеет 2,91% голосов. 3% квота не дает право РФ на пост. место в исполнит. совете фонда, в отл. от США, Герм., Яп., Вел-ии, Фр., у кот. 5%. Эта квота позв-ет единолично избирать собс-ого исполнит. директора.

РФ оплатила в конвертируемой валюте 22,7% своей подписки на капитал фонда. Остальная часть подписки была оплачена в нац. валюте и в форме векселей.

Основ. проблема, без реш. кот. затруднена интеграция РФ в межд. эк. сотр-во - урегул-ие ВЗ. По данным Минфина РФ, общий долг составляет на 1.01.1994 г. 112,78 млрд. Долл.

Кредиты фонда:

Членство в МВФ дает возм-ть РФ пользоваться кредитами в ин. вал. в 1 очередь для погашения дефицита плат. баланса.

В нач. 90 г. страны Запада заявили о выделении пакетов помощи (1 - 24 млрд. ;) для оказания содействия РФ и СНГ.

МВФ пред-ил РФ кредит в размере 3 млрд. Долл, но МВФ предоставил кредит траттами для осущ-ия контроля. Этот кредит поделили на 2 транша. 1 часть была обус-на рядом треб-ий:

-  деф. бюджета не должен быть больше 10% ВНП

- инф-ия должна соотв-ть разв-ю страны.

Эти усл-ия не были вып-ны и 2 транш не дали.

пред-ли кредит на сумму 1,5 млрд. Долл. Но по др. каналам. Направлен на стратегич. преобр-ие страны. 2 транш опять не пред-ли стразу, а только через год, в марте 94 г.

В 1995 году неоднократно приезжала делегация от МВФ, велись переговоры с премьер-министром. Фонд поддерживал Гайдара и после его замены стал настороженно отн-ся к РФ. Фонд занял выжидат. позицию и только после победы Ельцина в марте 96 г был предоставлен кредит на сумму 10,2 млрд. Долл тремя траншами  из 5% годовых на 18 лет.

В апреле был получен первый транш, РФ была так уверена в его получении, бюджетникам з/п была заложена из этого кредита. В течении года этот транш пред-ся траншами по 1 млрд. После выплаты 1 части 2 опять затормозилась и только в янв. выплачены части 1 транша и часть 2 транша.

РФ берет на себя об-ва перед МВФ:

1) подд-ть конвер-ть нац вал. (хотя бы в огр-ых масштабах)

2) инф-ть фонд о своем плат. балансе, золотовалютных резервах и о сост-ии эк-ки

СССР не разу не опуб-ал данные о своем бюджете. С 1994 г. РФ публикует эти данные регулярно.

РФ пользуется тех. помощью: присылают за счет МВФ консультантов по вопросам фин. ситуации и из РФ напр-ся спец-ы на переподготовку.

24. Роль золота в мировой валютной системе и МВКО.

19в - зал. монометализм, зол. мон. стандарт. 1867 - Парижкс. конференция.

Кажд. вал им золотое содерж. = устан. зол. паритет.

Своб конверт. вал. в зол. Зол - общепризн. мир. деньги.

Режим своб. плавающ. курса, но в пределах зол. точек.

Эффектв. до 1МВ, когда действ. рын. мех выравнив. ВК и ПБ.

1МВ - увел. бюдж.деф, покрытие их займами и эмиссия денег => увел. ден.массы => в р-тате невозм. своб. обмена ден. на золото, в то время как было необх. наличие зол. запасов у Ц.ЭмиссБанков для обеспечения размена банкнот на золото.

Усложнение ф-ционир.я кап. хоз-ва, расшир. и углубл. мирохоз. связей, циклич. повтор эк. кризисы => необх. усил. регулир. эк-ки, вмешат-во гос-ва в управл. эк. процессами.

Генуэзск. конфер - 1922 г - з-девизн.стандарт, основанный на золоте и ведущ. валютах, конвертир. в золото

Банкноты размен. на зол, и на девиз. Ее принципы - 1) основа - золото и девизы - иностр. валюты. 2) сохранение зол. паритетов. Конверсия валют в зол стала осущ не только непоср (СЩА, Фр, Велик), но и косвенно, через иностр. вал (Герман. и еще около 30 стран). 3) восстановлен режим своб. колебл. ВК. 4) Вал. регулир осущ. в форме активной вал. политики, межд. конф, совещаний.

Бреттон-Вудский механизм: 1944г - зол-девизн. стандарт, основ. на зол и долл. и фунте (постеп. фунт вытесняется).

зол. исп: сохранены зол. варитеты вал. и введена их фиксац в МВФ; зол - межд. плат. и рез. ср-во; исп. свой возросш. вал. эк. потенц и зол. запас, США приравн. долл к зол, чтобы закрепить статус главн. резервн. вал; долл. обмен. на зол (35дол за тр. унц); устанавл. режим фиксир ВК (рын. курс может отклон. от патитета не более 1% => вал. интервенции). девальвация свыше 10% - с разрен. МВФ.

МВФ обеспеч. соблюд. офиц. в. паритет, курсов и своб. обратимости валют.

Нов. расстановка сил в мир. хоз-ве (США - 60% мир. пром.. пр-ва, 33% эксп, 75% зол. рез). => деф. плат. бал с США => "доллар. голод" + недостат. з-вал. рез => увел. вал огранич, снижение обратимости вал. => сниж. ВК по отнош к долл, несоотв. офиц. и реальн. курс => девальвац. США заинт. в "долл. голоде" => влияние.

Усилен. позиц. США в мире => увел роли долл, европа и яп. заинтерес. в заниж. курсе св. вал => поощр. экп, восстановл. разруш. эк-ки => увел. мир. пр-ва и торг), Энергетич. сырьев. криз.

Конкур Яп с ЕС.

США погаш. ПБ долларом, т.к. это - резервн. вал => обесценение доллара, бегство от долл, вал. потрясения, доллоровое перенасышение. => США не в сост обмен. долл на зол, что противоречило системе.

"вал.лих" - перемещ "горячих" денег, массов. прод. неустч. вал. в ожидании их девальв. и скупка вал - кандидат на ревальв.

"зол. лих" - бегство от нестаб. вал к зол. и периодич увел его цены.

Новая расстановка сил (ЕС созд. собств. центр. вал. силы, а Яп исп. йену как раз. вал в азиат. регионе)

70 гг доллар - межд. плат. и рез ср-во, что обусл. более мощн. эк, н-техн и воен. потенц, огр. загран. инвест. Евровал. политика - укрепл.  доллара. Политика высоких % ставок => привлек. инвест. в долл.

после 2МВ - СССР - осн. мир. кредитор и инвест. Усилен фин. давл. на стр ЗЕ черей займы и "помощи" (привязка к закупкам тов. из США либо в обмен на там. льготы для ам. товаров)

Преимущ. долл перед золотом - 1) объем долл рез. можно увел в отлич. от огран. объема добычи зол 2) банкам выгодно хранить рез в долл => получать % 3) конверсия долл. в золото (постеп. утрач)

76г: - зол - обычн. тов. со своб. ценой на него. Но ост. особым тов. ликвидн. актив;

1. введен - стандарт СДР - осн. резервн. авуар;

2. право кажд. страны выбирать любой реж ВК.

3. МВФ призван усилить межгос. вал. регул.

За стандартом СДР укрывается долларовый стандарт, так как хоть и усиливается тенденция к вал. плюрализму, но отсутствует альтернатива доллару, как ведущему плат. ср-ву.

1. значение зол. резервов => стремлен. гос-в поддерж. зол. рез. на опр. уровне на случ. эк, полит, воен. осложн. сер. 70х - периодич. их переоценка, ЦБ ревностно берегут зол.зап, сохранив их почти неизмен, с 73г, а нек. их них во Франц, Швец, покуп зол на аукцион для пополн гос. запасов. 80е - стр. ОПЕК (Иран, Ирак, Ливия, Индонез) - покупка вал.

2. ЦБ использ. св. зол. рез для сделок "СВОП", а также для обеспеч. межд кредитов (Ит, Португ, Уругвай в сер 70х, и развив страны - в 80х гг) в целях покрыт. деф. ПБ и опл. внешн. долга.

3. в противовес полит. демонетиз. ЕС основ на частичн исп. зол в операц м/у ЦБ и ЕС. 20% офиц зол зап стр - член ЕС служ. частичным обеспец эмиссии экю.

Ямайск. вал. реф - юридич. заверш. демонетизации. (исключ любая ссылка на зол. при опр. паритетов и курсов вал, отмена зол. паритета и офиц цены зол => запрет на увел. зол. зап. сверх их уровня на сост. на 31 авг. 75 года, в теч 2х лет, - устав МВФ.

После 2 мир. войны возрос в-эк. потенц. США => борьба за господство долл. - вытеснение золота. до 71 года - заниженная офиц. цена золота 35долл - 1 тр. унцию, это было также базой офиц. масштабов цен и паритетов валют.

Демонетиз была 1) Юридической (ямайская вал. реформа зафиксир. юрид. заверш. демонетиз) и 2) фактической (не завершена, так как нет прямого отриц. зол. как межд. рез. актива, вопрос о роли золота решается не законодат. актами и волевыми решениями, а реальными условиями тов. пр-ва, мир. хоз-ва и вал. отношений)

осн. изменения роли золота в вал. сфере: 1) кредитн.деньги вытеснили золото из втнутр. и межд. товообор. Золото перестало обменив. на товары. Однако золото сохр. за собой важн. роль в эк. обороте в качестве: чрезвыч. мировых денег, обеспечения межд. кредитов, воплощения богатства. 2) сокровища перестали служить стихийным регулятором ден. обращения, так как золото не может автоматически переходить из сокровищ в обращение и обратно в силу неразменности кред. денег. Но сокр-ще выступ. как своеобр. страх. фонд гос-ва. 3) изменения ф-ции золота как мировых денег - а) тенденция к органич. межд. рассчетов золотом завершилась тем, что отпала необх. непоср. его исп. в этой сфере б) золото выступает как мировые деньги, служит всеобщим покупат, платежн ср-вом и материализацией обеств. богатства.

25. Платёжный баланс. Определение, экономическая роль. Классификация платёжного баланса по методике МФВ.

Баланс межд. рассчетов - это соотн-е пребование и обяз-в данной страны на какую-либо дату (период) по отн-ю к др. странам независимо от сроков наступления платежей (по поводу экс. и имп. тов, работ, услуг, переда-е, получение кредитов)

Балансы - за опред. период и на опред. дату.

Акт. статьи расч. баланса за опред период показывают сумму новых требований данной страны и произведенные ею инвестиции за рубежом.

Пасс. статьи отражают вновь возникшие обяз-ва данной страны по кредитам и инвест. ин. гос-в.

Расч. баланс за период показывает динамику требований и обяз-в одной страны по отн-ю к др. стране.

Расч. баланс на опред. дату отражает соотн-е всех требований и обяз-в данной страны к другим странам, независ. от срока их возник-я и срока оплаты.

Межд. Балансы

1) расч. баланс (на дату и на период) 2) баланс межд. задолженности 3) ПБ

2) Баланс межд. задолж. широко исп. в статистики, близок к расч. балансу, имеет свои особ-ти в разн. стр. в США - баланс межд. задолж => Заруб. акт. США: офиц. зол-вал. рез; прочие гос. активы; частн. акт. США за рубежом; прям. инвест; потр. инв; заруб. акт. небанк. корпорац. Обяз-ва США перед ин. вкладчиками: ин. гос. вложения; прям. инвест; порт. инв; заруб. обяз. банков США; заруб. обязат. небанк. корпорац. США.

3) ПБ - центр. место. Количественное и качественное выражение масштабов, стр-ры и хар-ра ВЭС страны.

ПБ - (опред. по МВФ) таблица стат. показателей за данный период, показывающую а) опер. с тов, усл, дох-ми м/у данной страной и ост. миром б) смену собств. и др. изменения в принадл. данной стране монетарном золоте, СДР, а таже фин. требованиях и обяз-вах по отнош. к ост. миру в) одностор. переводы и компенсир. статьи, кот. необходимы для балансирования в бух. смысле тех операций и изменений, кот. взаимно не покрываются.

ПБ - за опр. период - соотн. плат. и поступл. за данный период, кот. позволяет выявить изменения в МЭО страны состояние и развитие ее эк-ки.

ПБна опр. дату отражает изменение ежедневных соотн. платежей и поступл, кот. подлежат исполнени. на опр. дату.

Если поступл-я > платежей - то ПБ активный.

Различия м/у расч. и ПБ: 1) расч. б. вкл. требования и обяз-ва (в том числе непогашенные) ПБ - отражает только фактически произведенные платежи и поступл. 2) в РБ входят все предоставленные и полученные кредиты, вкл. непогашенные. ПБ - не вкл. непогаш. 3) Конечное сальдо ПБ и РБ не совпадает 4) ПБ вкл. только оплаченный э-т и и-т. РБ вкл. не оплач. часть товарооб.

По хар-ру операций - 2 раздела ПБ: 1) баланс по тек. опер. 2) движение кап-ла. Отд. статься - ошибки и пропуски, показывает неучтенное движение краткоср. кап-ла.

При опред. сальдо ПБ можно рассм все статьи Б как основные (обладающие самост-ю: тек. опер и дв. кап-ла) и балансирующие (не имеющ самост-ти, хар-ют: движ. вал. рез-вов; изм. краткоср. активов; отд. виды ин. помощи; внешн. гос. займы; кредиты межд. фин. орг). Итоговые показатели осн. и балансир статей должны взаимопогашать др.друга (формально уравновеш). Если платежи по осн. статьям превыш. балансир, то дефицит финансир. за счет балансир. статей.

Классиф статей ПБ (по метод. МВФ):

А. тек. опер; товары; услуги;дох. от инв; прочие услуги и дох; частные одностор. перев; офиц. одностор перев; итог: А. Баланс тек. операций

В. прям. инвест; портф. инвест; проч. долг. кап-л. Итог А+В (соотв. концепции базисного баланса в США)

С. краткоср. кап-л 

Д. Ошибки и пропуски. Итог: А+В+С+Д (соотв. концепции ликвидности в США)

Е. Компенсир. статьи: Переоценка зол-вал. резервов, распред. и исп. СДР

F. Чрезвычайное финансир.

G. Обстоят-ва, образующие резервы ин. офиц. органов

Итог: А+В+С+Д+E+F+G (соотв. концепции офиц. расчетов в США)

Н. Итоговое изменение резервов, СДР, Резервн. позиция в МВФ, Иностр. валюта, Прочие требов. Кредиты МВФ

1 раздел: Э-т, И-т т-ров и услуг. счет тек. операц. охватывает опер. с эк. ценностями м/у резидентами и нерез-ми. Вкл. операции с фин. активами. Опер. этн-импрт. товаров - принцип перех. права собств на товар. Исп. различн виды корректировок.

1 статья: тов. и усл. К ним относятся мат-вещ ценности, кот. явл. предметом э-и операций м/у резид и нерез.

26. Специальные права заимствования. Природа, функции, перспективы развития.

Спец. права заимст (СДР) - это межд. рез. актив, созданный МВФ. СДР являются первым приносящим % доход рез. активом, кот. был создан по решению, принятому на межд. уровне. СДР призваны служить дополнением к сущ. рез. акт и распределяются МВФ среди гос-членов, явл. участниками депатамента СДР. Ценность СДР как рез. актива определяется прежде всего обяз-вами участн. держать и принимать СДР, а также выполнять различные обязанности, связанные с надлежащим функц. СДР в кач-ве рез. актива.

Авуары участников в СДР составляют необъемлимую часть их междунар. резервов, наряду с авуарами в золоте, ин. вал и позициями по рез. доле в фонде. СДР явл. чисто офиц. активом, поскольку правом держать СДР и исп. их обладают лишь гос-ва участники, сам МВФ и уполномоч. офиц. организ.

Стоимость СДР рассчит. МВФ ежедневно как сумма выраженной в долл. США рын. стоимости опред. кол-в каждой из 5 валют, входящих в корзину оценки СДР. Состав валют, опред. ст-ть СДР, и кол-ва каждой из этих валют в корзине пересматриваются каждые 5 лет.

СДР распред. только среди тех гос-в членов, кот. приняли решение стать участн. департамента СДР.

Применение СДР: 1) для получения люб. вал путем соверш "сделок по договоренности" с др. участником или уполн. держат, при усл, что такая сделка совершается по офиц. обменному курсу СДР 2) в обменных опер (свопах), когда один участн. или уполномоч. держатель может перечислить др. участн. опр. сумму СДР в обмен на эквив. сумму вал или иного ден. актива, за искл. золота, при усл, что провед. опер. по согласованному м/у сторонами Об. курсу. 3) в форвардных операциях, когда уч. или уполномоч. держатель может покупать или продавать СДР с поставкой на оговор. дату в будущем против опред. валюты или иного ден. актива, а искл. золота, по обмен. курсу, соглас. м/у сторонами 4) для предост. ссуд в СДР по % ставкам и со сроками погашения, соглас. м/у сторонами (выплаты в счет погашения ссуд и % платежи могут произв. в СДР) 5) для урег-я фин. обяз-в перед др. участником или уполн. держат 6) в качестве гарантии вып. фин. обяз - СДА либо предост в залог, либо перечисл. в кач-ве гарантии выполнения обязва. 7) в пожертвованиях (безвозм. ссудах).

СДР в кач-ве рез. актива: поскольку до сих пор был распред. относит. небольшой кумулятивный объем СДР, по сост. на конец апр. 95 года на долю СДР прих. около 2,6% от общей суммы мир рез-вов. Поэтому роль СДР в ка-че межд. рез. актива остается довольно ограниченной. Невелика пока еще и та роль, кот. СДР играют как ср-во обращения, потому, что держать СДР и осущ. куплю-продажу СДР могут только офиц. учреждения. Помимо этого, в СДР выражаются нект. фин. инструменты, создаваемые вне Фонда (частные СДР), однако рынок для них остается огранич. Использ. выраж в СДР активов и обяз-в другими учр, помимо МВФ и органов ден-кред. урег, провод. опер. с МВФ, также не получило широкого распространения.

Однако СДР играют важную роль в кач-ве расчетн. единицы. МВФ, а также целый ряд межд. и регион. организ. применяют в кач-ве расчт. ед. искл. СДР или исп. СДР как основу своих расч. единиц
Проблемы:

эмиссии и распредел-я СДР. Объем эмиссии незначителен ( РС регулярно поднимают вопрос об их допол-м выпуске.  Возникли противоречия и дискуссии в связи с принципом распр-я СДР м/у странами пропор-но их взносу в капитал МВФ. ПРС – более 2/3 выпущ-х СДР, в т.ч. “7” - больше ?, США – около 23% (как все РС). США против доп-й эмиссии. 

Обеспечения. В отличие от золота они лишены собственной стоим-ти. Первоначально стоимость СДР фиксировалась в золоте, но с 1974 года ее определяют относительно корзины 16 валют в соответствии с долей страны в мировом экспорте. С 1980 года корзина была ограничена 5 валютами ($, DM, FF, фунт, иена). Курс СДР определяется ежедневно в зависимости от рыночной стоимости 5 валют корзины и их удельного веса. Состав и доля валют в корзине СДР меняются каждые 5 лет. Опред-е курса на базе валютной корзины привело к превращению СДР в м/н счетную валютную единицу. Не имея собственной стоимости и реального обеспечения, СДР не могут полностью заменить золото и резервные валюты.

Метод определения курса

Сфера использования. Практика использования СДР не соответствует целям, зарегист-м в измен-м уставе МВФ. СДР в основном применяются в операциях МВФ как коэф-т пересчета национ-х валют, масштаб вал.соизмерений; квоты, кредиты, доходы и расходы выражены в этой счетной валютной единице.  Вне МВФ СДР исп-я в ограниченных сферах (на мир.рынке ссудных кап-в нек-е счета и облигации выражены в СДР, более 10 МОРГов имеют право отрывать счета в СДР и т.д. ) Не достигнута главная цель СДР: они направляются на приобретение конвертируемой валюты не ст-ко в целях покрытия дефицита ПБ, сколько для погашения задолженности стран по кредитам МВФ.

27. Документарное инкассо. Использование в российском экспорте-импорте товаров.

Инкассо – операция, осущ. банками на основании получ. инструкций с фин. и/или комм. документами в целях: 1) получ. платежа (акцепта) или 2) выдачи комм. док-тов против платежа (акцепта) или на др. усл.

Т.о. примен. в инкассо усл. платежа следующ: 1) выдача док-тов против платежа (в усл. платежа может быть указано или по предъявлении или немедленно по предъявлении, или в уст. срок, или не позднее оговор. даты) 2) выдача док-тов против акцепта (э-р предост. и-ру более длит. срок для платежа и и-р получает документы против акцепта перевод. векселя, выставленного э-ром на и-ра) 3) документы против векселя или док-ты против обязательств (и-р получает документы (и товары) посредством выдачи инкассир. банку письм. обяз-ва осущ. платеж в конкр. срок).

«Фин.док-ты» – переводн. векселя, простые векселя, чеки, плат. расписки или т.п., исп. для получ. платежа. «Комм. док-ты» – счета, отгрузочн. док-ты, док-ты о праве собственности, и тп.

Инкассо подразд. на «чистое инкассо» (инкассо фин. док-тов не сопровожд. комм. док-тами) и «док. инкассо» (инкассо фин. док-тов, сопровожд. комм. док-тами, или только комм. док-тов). Участв. сторонами явл: «доверитель» - клиент, который поручает операцию по инкассированию своему банку; «банк-ремитент» – банк, которому доверитель поручает операцию по инкассированию; «инкассирующий банк» - любой банк, не явл. банком-ремитентом, участвующий в операции по  вып. инкасс. получения; «представляющий банк» – инкассир. банк, делающий представление плательщику. «Плательщиком» явл. лицо, ко. д.быть сделано представление согласно инкасс. поручению.

На инкассо док-ты отправл. вместе с инкасс. поруч, содерж. полные и четкие инструкции. Банки могут действовать только в соотв. с этими инстр. Если банк не может вып. инструк, он обязан немедл. известить сторону, от кот. он получил поручение. В инк. поруч. отображ: 1) реквиз.банка, от кот. получ. инкассо 2) реквиз. доверителя 3) реквиз. плательщика 4) реквиз. представляющ. банка 5) сумма и валюта, подлеж. инкассир. 6) Список прилаг. док-тов 7) Порядок и усл, на ост. кот. д.быть получен платеж и/или акцепт, а также усл. выдачи док-тов (против платежа и/или акцепта, на др. усл). Сторона, напр. инк. поруч, должна ясно и четко указать порядок выдачи док-тов. 8) Комиссия, подлеж. взысканию, с указанием того, имеется ли возможность отказа от нее. 9) %, подлеж. взысканию. 10) способ платежа и форма его извещения 11) Инстр. на случай неоплаты, неакцепта, и/или несоотв. с др. инстр. В инкассовом поруч. указыв. точный период времени, когда плательщик обязан предпринять какие-либо действия.

Сущ. 2 вида инкассо: 1) инкассо, по кот. документы оплачиваются по предъявлении («док-ты против платежа») и 2) инкассо с рассрочкой платежа («док-ты против акцепта»). По второму виду – комм. док-ты выдаются и-ру против акцепта последним срочной тратты, кот. э-рвыписал после отгр. товара. При этом, если продавец имеет соотв. банк. плат. гарантию, срочной тратты в инкассо может и не быть. Банк в эт. случае в соотв. с полож. инкасс. поручения выдает док-ты и-ру без всяких условий. В инкассо не д. быть тратты (с оплатой в будущем) с требованиями о том, что комм. док-ты будут выданы против платежа. Если они имеются, то в инкасс. поруч. отмечается, что будут ли комм. док-ты выдаваться плательщику на усл. «док-ты против платежа» или «док-ты против акцепта».

Плательщику выдается фин. док-т только в случае получения от него полного платежа. Коммиссия и/или расходы по инкассо м.быть отнесены за счет и-ра, о чем указывается в инкассовом поручении. Если плательщик отказыв. их выплачивать, инкасир. банк выдает док-ты против платежа или акцепта и относит эти расходы за счет той стороны, от кот. пришло инкассо. Если такой отказ не допускается, то импортер не платит коммис и/или расходы. Инкассир. банк контролир. полноту и правильность формы акцепта перев. векселя, но он не отвечает за подлиность какой-либо подписи. В инкасс. поручении д.быть даны инструкции банку в отношении протеста в случае отказа в акцепте или платеже, а если таких инстр. нет, то банк не обязан опротестовывать док-ты.

По инкасс э-р поручает своему банку получить от и-ра опред. сумму валюты против передачи последнему указанных в контр. док-тов. Получение валюты от и-ра в этом случае задерживается и осущ. лишь через опред. промеж. времени после отправки товара. ТОварораспор. док-ты посылаются для их выкупа в банк фирмы-и-ра, кот. имеет право не только осущ. платеж через опред. срок после получения док-тов его банком, но и по различным причинам задерживать платежи до прибытия товара, т.к. до тех пор документы ей не будут нужны. Т.е. инкасс. форма расч. невыгодна для э-ров и благопр. для и-ров.

При имп. операциях инкасс. форма расч. более выгодна, чем аккр. Настаивая на данной форме расчетов для и-ра, важно обеспечить макс. обращаемость вал. ср-в, занятых в операции. При обычном инкассо до момента платежа ср-ва и-ра не иммобилизируются. Платеж при инкассо часто осущ. через 20-30 дней после отгрузки товара. Часто и-ры добив. установл. срока платежа через опред. число дней после получ. док-тов банком и-ра. За это время товар уже прибыв. в порт и тп. Для и-ра важна сравнит. дешевизна инкассо. Он может отсрочить платеж, отказаться от него. Обычно инкасс. опер. оплач. э-р. Но в случае неплат. страдает имидж и-ра. А если покуп. акцептовал, но не погасил вексель, против него может быть возбуждено уг.дело.

28. Валютные риски во внешней торговле. Способы ограничения. Механизм валютных оговорок.

Крупные банки и корпорации, активизируя свою деятель​ность на внешних рынках, значительную часть операций осу​ществляют в инвалютах, в связи с чем у них появляются рис​ки, вызванные неустойчивостью курсов и снижением покупательной способности валют. В условиях существенных колебаний валютных курсов и процентных ставок важным вопросом для них является защита от валютного риска, т.е. от несбалансированности активов и пассивов в конкретных ва​лютах по объемам и срокам.

Объективный и субъективный характер риска одна из ос​новных причин возможных значительных убытков банков и корпораций при проведении ими валютных операций. Поэтому вопросам увязки объема капиталов банков с валютными рисками уделяется большое внимание. Движение валютных курсов и процентных ставок через внешнеэкономические свя​зи оказывает громадное воздействие на производство, конъ​юнктуру и темпы роста инфляции.

С учетом специфики своей деятельности банки и корпора​ции применяют различные системы оценки рисков и методы защиты. Выбирая метод управления валютным риском, они принимают в расчет доступность того или иного метода стра​хования риска. В основном банки и компании страхуют толь​ко тот риск, вероятность возникновения которого весьма ве​лика. Важно определить уровень валютного риска и установить стоимость страхования. Рассматривая вопросы управления валютным риском, банки и корпорации принима​ют на вооружение как меры по предотвращению его возник​новения, так и по его нейтрализации. В повышении эффектив​ности деятельности банков и компаний важную роль играет прогнозирование вероятности валютных потерь.

Валютный риск - возможность одной из сторон в сделке (финансовой, кредитной или торговой) понести убытки в свя​зи с изменениями паритета, курса или покупательской способности валюты контракта - подразделяется на конверсион​ный по конкретным валютным операциям и бухгалтерский, возникающий при переоценке активов/пассивов.

Размеры риска, связанного со снижением покупательной способности валюты, зависят от разрыва во времени между датой заключения сделки и датой платежа. Этот вид валют​ного риска - важный в основном при заключении кредитных соглашений - является односторонним, поскольку в услови​ях инфляции убытки могут возникнуть лишь у кредиторов (продавцов).

С валютным риском сталкиваются и покупатели (должни​ки). В случае повышения курса валюты контракта они вынуж​дены будут выложить большую сумму своей национальной валюты.

Для предотвращения подобных рисков в сделки с ино​странными контрагентами пытаются включать условия, по​зволяющие избежать убытков. Для уменьшения валютного риска стремятся ускорить платежи и снизить время между за​ключением контрактов и проведением по ним расчетов.

В практике применяют разные методы страхования валют​ных рисков, например, на базе взаимной договоренности меж​ду участниками сделки, один из которых предпринимает односторонние действия, или это связано с осуществлением соответствующих операций банков и страховых фирм. Ис​пользуются и защитные оговорки — условия на договорной основе являющиеся составной частью контрактов и соглаше​ний, в соответствии с которыми возможен их пересмотр в це​лях страхования валютных, кредитных и прочих рисков для уменьшения потерь участников внешнеэкономических связей.

Один из способов сохранения поступлений от обесценения из-за падения валютного курса - это включение в контракты валютной оговорки, предусматривающей изменение суммы платежа и цены товара исходя из изменения курса какой-либо стабильной валюты в отношении валюты платежа. Установле​ние цены товара в более сильной валюте при расчетах в более слабых валютах является косвенной формой такой оговорки. Иногда покупатель имеет возможность выбирать среди зара​нее оговоренных валют валюту расчетов.

Когда валюта цены и валюта расчетов совпадают, продав​цы настаивают, чтобы цены устанавливались в наиболее ста​бильных, крепких валютах. В этом случае необходимо учиты​вать, что в подавляющей массе на мировых рынках цены фиксируются в американских долларах. Прямая валютная оговорка используется при совпадении валюты контракта и валюты платежа.

При выработке условий сделок учитывают динамику изме​нения валютных курсов для определения наиболее стабильной валюты. Допустив ошибку, продавец может понести крупные валютные убытки. В связи с этим для страхования от валют​ных рисков проводится анализ состояния отдельных валют, рассматриваются возможные изменения их курсов. Так как в основном прогнозируется динамика движения валютных кур​сов сроком до одного года, ориентируются на тенденцию ко​тировок по срочным операциям.

Выбор метода оценки состояния валют определяется усло​виями платежа, т.е. за наличные или в кредит. При наличном платеже курсовой риск длится с момента заключения контракта до момента платежа. В этом случае оценка базируется на анализе тенденций курсов валют, обычно по срочным контрактам.

В случае поставки в счет кредита передача валюты, как правило, осуществляется через 1-3 месяца после заключения сделки по заранее установленным курсам. Стремясь застрахо​вать себя от риска возможного обесценения местной валюты, ее продают на срок. При анализе курсов по срочным сделкам принимается в расчет и процентная ставка в соответствующей стране. Если уровень такой ставки высок, в страну устремля​ются краткосрочные капиталы. При этом курс местной валю​ты на срок будет более низким.

Определение цены даже в наиболее стабильных валютах не гарантирует от обесценения валютной выручки в условиях повышения цен на мировых товарных рынках. В этих случаях используют индексную оговорку, которая, однако, спасает лишь от снижения покупательной силы валют, а не ее курса, или оговорку о пересмотре цен, что возможно только в случае понижения курса, но не ее повышения.

Широко используется в международной практике многова​лютная оговорка, обеспечивающая определенную пропорцио​нальность изменения курсов валют, а также мультивалютная оговорка (на основе среднеарифметического процента откло​нения курсов определенного набора валют, или на базе изме​нения их условного среднеарифметического курса), когда сумма платежа зависит от изменения курсов нескольких ва​лют. Довольно часто за базисную единицу берется СДР или евро. При использовании комбинированной валютно-товарной оговорки размеры платежа регулируются исходя из изменений валютных курсов и товарных цен.

Однако использование валютных оговорок не может пол​ностью обеспечить валютные интересы участников сделки, так как риск уже заложен в самой оговорке, и она может при​вести к валютным убыткам, поскольку ситуация на валютном рынке может развиваться не в том направлении, в каком это прогнозировалось. Необходимо учитывать, что применение оговорок может ухудшить другие условия сделок. Кроме того, в ряде стран их запрещено использовать.

В последние годы риск валютных потерь удается сократить компаниям и банкам посредством совершенствования систем управления их ликвидностью.

Одним из методов страхования валютных рисков валяется регулирование валютной позиции с тем, чтобы ее закрыть. Та​кое регулирование используется совместно с другими метода​ми. При этом масштабы валютного риска прямо зависят от объема открытой валютной позиции.

Для покрытия валютного риска или для его хеджирования (страхования) широко используются срочные валютные опе​рации. С их помощью можно обеспечить хеджирование валютных рисков не только по коммерческим, но и по финансо​вым сделкам. Например, итальянская компания импортирует из Англии товары с оплатой в фунтах стерлингов через 60 дней после отгрузки закупленных товаров. Для точного расче​та цены и в связи с необходимостью устранения риска значи​тельного роста курса фунта стерлингов итальянская компания приобретет на условиях аутрайт (форвард 60 дней) фунты стерлингов. Если итальянская фирма продает товар швейцар​ской компании с платежом в швейцарских франках через три месяца, то для устранения валютных рисков посредством хеджирования итальянская компания продаст швейцарские франки на условиях аутрайт (форвард три месяца)

Как правило, хеджируют «слабые» валюты против «силь​ных» валют, продавая первые на срок. Получили распростра​нение операции своп, помогающие покрывать открытую ва​лютную позицию, а также применяющиеся и для кредитования.

Не только по торговым операциям могут быть риски появ​ления открытых валютных позиций. Например, по прямым инвестициям, размещенным депозитам, вложениям в ценные бумаги и др., возникают валютные риски, которые покрыва​ются посредством продажи на срок соответствующей валюты. И, наоборот, по привлеченным из-за рубежа с рынков капита​ла инвалютным средствам, валютный риск хеджируется по​купкой соответствующей инвалюты на срок.

К методам управления валютным риском относят и веде​ние счетов в инвалюте. В любой форме привлекаются валют​ные средства, но с учетом уровня процентных ставок по валю​там, существующего налогового режима и т.д., а также перспектив повышения или понижения курса соответствую​щей валюты.

Банк может понести убытки, если его клиент не выполнит свои обязательства. В целях минимизации рисков, банки пе​риодически пересматривают своих контрагентов по валютным сделкам и в случае необходимости требуют от них частичного покрытия. А учитывая, что по валютным операциям возникает двусторонний риск, банк может потребовать такое покрытие независимо от того, приобретается или продается соответст​вующая валюта.

Крупные банки широко применяют метод балансирования активов и пассивов по валютам и срокам, осуществляют ком​бинацию различных валютных и кредитных инструментов. Среди методов учета и оценки валютных рисков широко ис​пользуется их взаимный зачет по пассиву и активу (т.н. «мэтчинг») или максимальное уменьшение количества валютных операций за счет их укрупнения и согласования действий всех структур банковских институтов и компаний (т.н. «неттинг»).

В качестве средства поощрения национального экспорта развивается система государственного страхования валют​ного риска. При поставках на экспорт для страхования валют​ного риска компаний определенную роль играют специализи​рованные государственные институты (например, ДГЭК - в Великобритании, Гермес - в Германии и т.д.). Однако госу​дарственное страхование валютного риска покрывает лишь часть международных операций компаний.

Неустойчивое состояние мировой валютной системы спо​собствует повышению валютных рисков. Наблюдается обес​ценение валют по отношению к товарам. Так как курсы пол​ностью не отражают действительную  покупательную способность валют, то уровень неотраженного в курсах обес​ценения валют приводит к значительным убыткам для одних государств и к выигрышу для других. Вступив в новый этап развития мировой экономики, где один из основных вопро​сов - проблема управления рисками, страны Запада намечают создать механизм, трансформирующий управление рисками как «чисто стоимостного фактора», в стратегию увеличения прибыли при осуществлении операций на валютных рынках.

29. Документарный аккредитив. Виды. Использование в практике расчётов российских фирм.

Докум. аккрв – соглаш, в силу кот. банк-эмитент, действ. по просьбе и в соотв. с инстр. клиента-приказодат. или от своего имени долж. осущ. платеж 3му лицу или его приказу (бенеф), или оплатить (акцептть) тратты, выставл. бенеф., или уполном-ть. другой банк осущ. такой платеж, оплатить или акцептть тратты, или уполномть другой банк негоциирть против предусм. документов, если собл. все условия аккрва.

В док. аккр. участв.: приказод-и-р, поруч. своему банку открыть аккр, банк-эмит (обычно банк и-ра), открывший аккр, бенеф-э-р, а также банк-авизо, информирующ. э-ра об откр. аккр. и передающ. этот аккр. бенеф, и подтв. банк, который добавил свое подтверждение (обяз-во по аккр). В посл. случае таким банком м.быть авизобанк, или к-л. др. банк. Исп. банком выступ. банк, назнач. банком-эмит. исполнять аккр-в, которому э-р направляет док-ты для платежа, акцепта или негоц.

Авизование – передача аккр. от банка-эмитента бенеф-ру через банк авизо, ф-цией кот. явл-ся подтвержд. аутентичности передаваемого им аккр, причем в этом случае перед э-ром.

Док. аккр-в имеет 2 осн. принципа – принип абстрактности, т.е. независ-ть аккр. от контр., и принцип строгого формализма, когда стор. по аккр. имеют дело только с док-ми. Аккр-вы можно разд. на 3 вида – 1) «подтоварные» или «обеспеч», когда. д.быть представл. оригиналы товарорасп. док-тов. 2) «чистые» – док-ты направл. э-ром непоср. в адрес и-ра (минуя банки), а в банк предоставл. заявл. об отгрузке товара или расписка 3) «резервные» – заменяют банк. гарантии, т.к. рассчит. на случай неисп. контраг. своих обяз-в по ВТконтр.

По способу обеспеч. платежа аккр покрытые (если банк-эмит. предварит. предоставл. исп. банку вал. ср-ва в сумме аккр. на срок действ. обяз-ва банка-эмит) и непокр.

По хар-ру обяз-ва банка-эмитента аккр. делятся на отзывн. и безотзывн. (обяз-ва банка-эмит. не могут быть аннулир. или изменен. без соглас. на то в 1ую очередь э-ра и этот банк не может потребовать от э-ра получ. платежи вернуть. С точки зр. и-ра отзывный аккр – лучший вид, кот. может быть отозван в любое время до того момента, когда банк-авизо совершит платеж. Для э-ра наимен. благопр. вид. Если аккр. отзывн., то любые изменен., которые сообщаются бенеф, могут быть им отклонены. В практике большинство изменен. вносятся в пользу бенеф, напр, продлев-тся срок отгр. или срок действ. аккр или увел. сумма, подлеж. выплате. Внесен. в аккр. частичн. изменен., содержащ. в одном авизо, не разрешается.

Часто бенеф. настаивает на том, чтобы помимо банка-эмит, обяз. платежа принял и банк его собств. страны. Авизующ. банк, берущ. на себя обяз-во произв. платеж против соотв. док-тов, назыв «подтв. банком». Принятие им этого обяз-ва считается подтв. аккр. Подтв – самост. твердое обяз-во подтв. банка, которое выступ. в кач-ве доп-я к обяз-ву эмитента. Подтв. аккр. направл. на гарантир. э-ра от странов. и банк. рисков. Для э-ра подтв. аккр. – наиб. благопр. вид. аккр, т.к. гарантир. платеж бенеф.-у при вып. усл. аккр и если подтв. банк пользуется безупр. репутац. в стране э-ра. И-ру – ни чем не отличается.

По способу реализ. аккр – с немедл. плат., с акц. тратт, с рассрочкой платежа, с негоциац. Не разреш. выставл. тратт на приказодат, и в тоже время возм. аккр. с негоц. без представления выписанных бенеф. тратт. По плат. акккр. платеж осущ немедл. в банке против докум. без тратты бенеф, либо против тратты платежом по предъявл., выпис-ной бенеф на банк-эмит и сопровождаемой указанными в аккр. док-ми. При этом тратта выступ. в кач-ве плат. приказа и явл. доп. уведомл. о месте платежа по аккр.

ПРи акцептном. акр – срочная тратта выставл. бенеф на указанный банк-эмит, кот. обязуется ее акцепт. против предост. док-в. Негоциац. тратты по акц. акр – бенеф. предост. своему банку док. для платежа и тратту, выпис. на и-ра, но еще не акц. им. Если банк э-ра уп.банком-эмит, то он может негоц. тратту. Банк э-ра имеет право согласиться на это, не имея на то полномоч. банка-эмит.

Аккр с рассрочкой (бенеф. получ. обяз-во банка осущ. в буд. платеж через опред. время после предост. док-тов) и с частичн. рассрочкой платежа (банк берет на себя обяз-во оплатить немедл. по предъявл. док-тов часть суммы, а др. долю – в кредит, по истечении опред. срока). Трансферабельный аккр – Базируется на внешторгконтр и на дог. поставки. Открыв. этот аккр.тогда, когда 1ый э-р не сам поставл. товар, а переводит часть или все свои права по аккр. одному или неск. вторым бенеф, которые поставят товар. Транзитный аккр – иностр. банк просит лонд. банк авиз., а иногда и открыть аккр. в пользу бенеф. в др. стране. Это делается через банк-корресп. в стране э-ра. Рамбурсные аккр. – транз. акр, при кот. авизобанк в стране э-ра прямо послал док-ты в банк и-ра. Хендон – аккред. письма банка и-ра, адрес. прямо э-ру. Авизобанк лишь передает их э-ру и подтв. полдинность подписей на аккр.

Компенс. аккр, применяем. при в тех же целях, что и трансферабельный, открывается по требов. э-ра по первому аккр. в пользу его поставщика. Э-р просит авизобанк открыть аккр. в качестве обеспеч. Э-р по 2 аккр-ву отвечает за возмещ. банку, кот. произвел платеж по этому аккр, незав. от получ. им платежа по 1 аккр. 1 и 2 аккр. должны относ. к одному товару. 1 аккр. открыв в пользу э-ра, кот. сам не может поставить треб. товар. Поэтому он поруч. своему банку открыть аккр. в пользу э-ра, способного поставить товар. Револьв. аккр – его сумма возобн. или восстанавл. без изменен. усл. Положения такого аккр. относятся к сумме, которая востанавл. по мере использов. ее в течение опред. периода или срока, когда устанавл. лимит, в рамках кот. с аккр. осущ. периодич. выплаты в пределах опред. периода. Если в теч. ук. срока сумма исп. не полностью, то аккр. автоматич. продлев. еще на 1 месяц и так до тех пор, пока акккр. не будет исп. полностью.

Также аккр. м.б. открыт на твердоустановл. срок, напр. на 6 месяцев на револьвирующую сумму в 15000 долл. Каждый раз, когда произв. платеж, аккр. автоматич. пополн. Аккр. с красной оговоркой – цель их – дать э-ру получить 100% суммы акр. до предост. отрг. документов и даже до отгр. товара. (например при импорте шерсти из Австр). Резервные аккр – в качестве гарантии обяз-в э-ра перед и-ром по надл. исп. поставки или возвр. аванса.

Для э-ра акр. форма наиб. выгодная. Отношение э-ра к отзывн., безотзывн и подтвержд. акр. различно, поскольку дает ему разую степень гарантии платежа. Э-р должен знать, что если док-ты не в порядке, и не могут быть исправл, то и-р имеет право осущ. платеж или нет. Э-р тщат. изуч. усл. аккр, прежде чем дать согласие на них. Если акцепт, платеж или негоц. по аккр. произв. в стране э-ра и тратты оплач, негоциир. или акцептуются авизобанком. такой платеж (нег, акц) будут произв. без права регресса на э-ра. Э-р может продать выручку на усл «форвард» своему банку, покрывая тем самым свой вал. риск. Авизобанк может быть или не быть банком э-ра. Многие э-ры требуют открытия в их пользу подтв. аккр прежде, чем они приступят к отгрузке товаров и-рам.. Если риски страны и-ра очевидны, то и-ра могут попросить произвести авансовый платеж для покрытия сумм. кот. затем будут выплачены подтв. банком. Эта сумма идет на спец. авансовый счет.

При аккр. операции и-р должен убедиться, что э-р является солидной фирмой с хор. реп. Кроме того для и-ра целесообр. настаивать на открытии отзывного аккр., который может быть аннулирован покупателем при первых же признаках падения цен или свидетельстве невып. э-ром контракта. Отзывный аккр-в, предусм. переодич. отгрузки, например, ежемесячно, позволит и-ру убедиться, что товары соотв. стандарту и тп. Иначе он может отозвать аккр. Многие контр. также негоцииоруются на усл. частичн. платежа с безотз. акр. и частично отдельно траттой, выставл. на и-ра. ТАкие тратты обычно выставл. со сроком платежа, кот. наступает вскоре после прибытия судна, так что и-р, получив отгр. док-ты, может получить товар, оценить кач-во, прежде чем выплатить остаток суммы. И-р. заинтересован не только в получ. товара, но и в собл. сроков поставки.

30. Эволюция валютного регулирования и валютного контроля в России в период экономических реформ.

Крупные валютные средства теряются из-за недопоступления валюты от экспортных поставок за рубеж и на счета пред​приятий и оттока валютных средств под видом платежей за границу посредством манипуляций с контрактными ценами и вывозом наличной валюты. К весне 1995 г. уровень экспорт​но-импортных пошлин по ряду товаров был сравнительно не​большим при сохранении таможенных льгот на экспорт и им​порт. Контрабандные сделки, ввоз и вывоз товаров физическими лицами без таможенного оформления и уплаты таможенных сборов достигали внушительных размеров.

Выход в марте 1995 г. ряда указов Президента России, на​правленных на реформирование системы административного регулирования внешнеэкономической деятельности, в значи​тельной степени был вызван экономическими проблемами страны и необходимостью выполнения требований междуна​родных валютно-финансовых и торговых организаций по ли​берализации внешнеэкономической деятельности России для получения западных валютных займов. С 25 марта 1995 г. в условиях, когда функционирующая система лицензирования не выполняла функции валютного контроля, институт спец​экспортеров был отменен. В марте и мае был отменен ряд прежних актов, в соответствии с которыми субъекты внешне​экономической деятельности обладали различными валютно-таможенными льготами. В частности, ликвидировались внеш​неторговые привилегии для крупных государственных предприятий тяжелой промышленности, регионов, ряда акционер​ных обществ и общественных организаций. Экспортом основных валютоемких товаров стал заниматься широкий круг участников внешнеэкономической деятельности, причем новые экспортеры обязаны были проходить процедуру реги​страции экспортных контрактов.

В марте 1995 г. отменялись все ранее предоставленные участникам внешнеэкономической деятельности льготы по обложению товаров экспортно-импортными пошлинами, НДС и акцизами, за исключением льгот, предусмотренных закона​ми «О таможенном тарифе», «О налоге на добавленную стои​мость», «Об акцизах» и Таможенным кодексом России, а так​же   ликвидировались   ограничения   по   открытию предприятиями валютных счетов. Рассматривались вопросы введения единой государственной системы внешнеторгового и валютного учета, объединения информационной системы кон​троля за репатриацией валютной выручки МВЭС, ГТК и ЦБР и объединения системы регистрации экспортных контрактов и системы валютного контроля.

Указанные меры были приняты в условиях явно занижен​ного курса рубля, повышения активного сальдо внешнеторго​вого баланса, увеличения валютных резервов ЦБР и роста де​нежных доходов в долларовом выражении. Для пополнения своих валютных резервов ЦБР осуществлял валютные интер​венции, снижая тем самым валютный курс рубля.

Введение «валютного коридора» негативно отразилось на ряде отраслей экономики страны. Пострадали в первую оче​редь экспортеры. 1 сентября 1995 г. вышел указ Президента «О мерах по стимулированию экспорта». На 30% были сни​жены ставки вывозных таможенных пошлин на ряд экспорти​руемых товаров, причем, на продукцию черной металлургии тарифы - на 50%. Указанные меры предпринимались «в целях осуществления политики стабилизации на валютном рынке, защиты интересов отечественных производителей, стимули​рования экспорта». До конца 1995 г. правительство обязано было разработать дополнительные меры, направленные на поддержку российских производителей, намечалось расши​рить списки товаров, на которые предполагалось снизить и ликвидировать таможенные пошлины. Их снижение осущест​влялось в период, когда срок действия «валютного коридора» продлевался до 31 декабря 1995 г. 

Для усиления валютного контроля за экспортно-импортными операциями 21 ноября 1995 г. вышел указ Пре​зидента «О первоочередных мерах по усилению системы валютного контроля в РФ» и в соответствии с совместным ре​шением ЦБР и ГКТ с 1 января 1996 г. в России вводилась в действие инструкция «О порядке осуществления валютного контроля за обоснованностью платежей в иностранной валюте за импортируемые товары». В результате принятых мер ва​лютный контроль распространился не только за экспортом, но и за импортом. До этого такого контроля за деятельностью российских импортеров фактически не было.

Указом Президента расчеты по импорту должны были осуществляться через счета резидентов и только через упол​номоченные банки, подписавшие паспорта сделок, а импортеры обязаны «ввезти товары, стоимость которых эквивалентна сумме уплаченных за них денежных средств в инвалюте, либо обеспечить возврат этих средств в сумме не менее ранее пере​веденной в течение 180 календарных дней с даты оплаты то​варов, если иное не установлено ЦБР». Если это положение не соблюдается, на импортеров накладывается штраф в рублях (по курсу к инвалютам, установленному ЦБР на момент спи​сания средств) в размере суммы, эквивалентной сумме инва​люты, которая была ранее перечислена в оплату товаров. 

Действие инструкции ЦБР и ГТК распространялось на ва​лютные операции в отношении товаров, ввозимых на тамо​женную территорию России в соответствии с таможенными режимами выпуска для свободного обращения и реимпорта независимо от срока заключения внешнеторговой сделки и начала исполнения договорных обязательств, если его усло​виями предусматривались расчеты в валюте или хотя бы часть требований иностранного экспортера к российскому покупателю компенсировалась в инвалюте. 

Введение валютного контроля за импортом, по мнению ЦБР, должно было предотвратить утечку валюты, увеличить валютные ресурсы и платежеспособность страны.

Указами Президента «О неотложных мерах по поддержке отечественных экспортеров» и «О таможенных льготах» с 1 декабря 1995 г. отменялись таможенные пошлины на экспорт ряда товаров (нефтепродукты и др.). Повышение верхнего предела «валютного коридора» явилось определенной ком​пенсацией за рост внутренних цен в 1995 г. Установление его новых границ должно было помочь экспортерам. 

Правительство предложило меры по компенсации потерь от ликвидации льгот по таможенным пошлинам при проведении внешнеторговых сделок. Вместе с тем запрещалось «принятие федеральными органами исполнительной власти решений о продлении сроков действия льгот по уплате таможенных пла​тежей и выплате дополнительных компенсаций».

Дальнейшее совершенствование системы валютного кон​троля за внешнеторговыми операциями продолжалось в 1996 и в 1997 гг.

Если в 1996 г. этой системой были охвачены валютные опе​рации экспортеров на сумму 71,1 млрд. долл., то в 1997 г. - толь​ко на сумму 58,5 млрд. долл. С 84 до 69% сократилась доля опе​раций, охваченных таможенно-банковским контролем, в общем объеме зарегистрированного экспорта. Такое снижение было вы​звано ростом масштабов экспортных сделок, осуществляемых резидентами в таможенных режимах и формах расчетов, которые не подпадали под систему валютного контроля в связи с дейст​вующей нормативной базой. В общем импорте доля охвата кон​тролем с 1996 по 1997 гг. возросла с 54 до 58%.
Уже в январе 1997 г. ЦБР и ГТК объявили о новой схеме информационных потоков о платежах за ввозимые из-за рубе​жа товары от уполномоченных банков в территориальные уч​реждения ЦБР. Усиливался оперативный контроль за выпол​нением этими кредитными институтами функций агентов валютного контроля и принятием необходимых мер по фактам нарушений валютного законодательства. 

В целях расширения сферы применения системы таможенно-банковского контроля с 1997 г. его действие стало распространяться на внешнеторговые сделки, по которым поставки товаров осуществлялись в счет госкредитов.

В 1998 г. состояние внешней торговли России ухудшилось. В период августовского кризиса резко обострилась проблема, связанная с вывозом капитала за границу. Уже в первый месяц по​сле 17 августа в связи с непоступлениями в Россию экспортной выручки значительно сократилось предложение валюты на внут​реннем валютном рынке. Встал вопрос о необходимости приня​тия жестких мер по возвращению валюты, которая «задержалась за границей». В установленный срок к началу сентября 1998 г. не поступила валютная выручка в размере 3,4 млрд. долл. При этом многие экспортеры просили своих зарубежных контрагентов не переводить в Россию валютные средства. Затягивались сроки возврата валютной выручки до 180 дней, хотя окончание расче​тов по экспортным поставкам можно было осуществлять в более короткий период. По данным некоторых зарубежных источников за июль-август 1998 г. из России было вывезено 30 млрд. долл. Негативные последствия имело наложение ареста на счета «ностро» некоторых, российских банков, открытых в зарубежных кредитных институтах.

В этих условиях были приняты меры валютного регулирова​ния. Первым шагом в этом направлении стало введение с 1 сен​тября 1998 г. особого порядка осуществления расчетов в инва​люте по экспортно-импортным операциям, проводимым юридическими лицами-резидентами России. По российскому экспорту предлагалось использовать перевод нерезидентами авансовых платежей или открытие нерезидентами аккредитива, а по российскому импорту - переводы. Другие способы расчетов могли использоваться только при наличии гарантии валютного контроля. Формы обеспечения выдаваемых указанных гарантий уполномоченные банки могли определять сами. Однако в усло​виях потери ликвидности банки не могли предоставлять гаран​тии валютного контроля и, следовательно, оформлять паспорта сделок, что могло негативно сказаться на импорте продовольст​вия и медикаментов. При таких обстоятельствах указанный по​рядок довольно скоро приостановили и восстановили обычный порядок расчетов при проведении внешнеторговых операций.

Но уже в конце сентября - начале октября 1998 г. были при​няты новые меры. Для повышения ответственности экспортеров за несвоевременный возврат валютной выручки ЦБР и ГТК объ​явили, что обязательным условием проведения экспортных опе​раций является зачисление экспортерами валютных поступлений от реализуемых ими за рубежом товаров на счета в уполномо​ченных банках на территории России. В случае незачисления выручки на указанные счета в соответствующие сроки, отмечен​ные в документах таможенно-банковского контроля, на экспор​тера налагается штраф в размере 100-200% от стоимости товара. Рост поступления указанной выручки должен был оказать стаби​лизирующее воздействие на формирование курса рубля к инва​лютам и предоставить дополнительную возможность предпри​ятиям покупать инвалюту для оплаты импорта необходимых для России товаров первой необходимости.

На состоявшемся в Правительстве РФ в конце сентября 1998 г. совещании с представителями экспортеров и банков, ЦБР, Федеральной службе по валютному и экспортному кон​тролю и ГТК РФ было предложено определить меры по гаран​тированию возврата валюты в страну и предотвращению неза​конного вывоза капитала из России, не ухудшая при этом условий деятельности экспортеров. В развитие этого, для уси​ления контроля за полнотой и своевременностью поступления валютной выручки резидентов за экспортированные товары в качестве одной из основных мер по преодолению финансового кризиса, региональным таможенным органам ГТК России и территориальным учреждениям ЦБР было поручено создавать совместные группы для проведения проверок экспортеров и обслуживающих их банков по вопросам соблюдения сроков репатриации в Россию валютной выручки от экспорта това​ров, уделяя особое внимание возврату такой выручки от экс​порта природного газа, сырой нефти, нефтепродуктов, черных, цветных и редкоземельных металлов, леса и лесоматериалов. Предусматривались и поощрительные меры для экспортеров, обеспечивших быстрое перечисление валютной выручки.

Стремясь ускорить репатриацию экспортерами валютной выручки и в целях стабилизации положения на внутреннем валютном рынке, в октябре 1998 г. был введен временный по​рядок перевода контрактов на экспорт товаров из одного уполномоченного банка, оформившего по данным контрактам паспорта сделок, в другой уполномоченный банк при соблю​дении интереса первого банка, в частности, выполнения обя​зательств экспортера перед ним в случае, если они обеспечи​вались поступлением экспортной выручки по переводным контрактам. При этом в условиях упрощенного характера процедуры рассмотрения заявок экспортеров на перевод кон​трактов, территориальные учреждения ЦБР обязывались пре​доставлять разрешения в течение двух рабочих дней после по​лучения документов от экспортера.

Учитывая, что ЦБР и Федеральная служба России по валют​ному и экспортному контролю (ВЭК) придают большое значе​ние состоянию валютного рынка России и стабилизации курса рубля, для усиления контроля за соблюдением сроков и норма​тивов обязательной продажи поступившей в Россию экспорт​ной валютной выручки, ЦБР и ВЭК в январе 1999 г. приняли решение об активизации работы по проведению совместных проверок экспортеров и уполномоченных банков по вопросам полноты и своевременности поступления валютной выручки в пользу экспортеров и порядка ее обязательной продажи.

С 1 января 2000 г. вступила в силу новая инструкция ЦБР и ГТК России от 13 октября 1999 г. «О порядке осуществления ва​лютного контроля за поступлением в Российскую Федерацию выручки от экспорта товаров», которой были определены требо​вания к оформлению паспортов сделок, таможенному оформле​нию экспорта и банковскому контролю за поступлением выручки.

Для упорядочения регулирования внешнеторговой дея​тельности, создания для ее участников равных экономических условий при проведении экспортных операций в апреле 2000 г. Указом Президента РФ были отменены ранее приня​тые 46 нормативными актами специальные льготы и исключе​ния из требования обязательной продажи экспортерами 75% валютной выручки на ММВБ. 

