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Инструкционная карта

выполнения практического занятия

Дисциплина: «Финансы, денежное обращение и кредит»

Специальность: Земельно-имущественные отношения

Тема: Рынок ценных бумаг и фондовая биржа

Практическая работа № 8-9.
Цель: Сравнительная характеристика различных ценных бумаг по степени доходности и риска.

Произвести расчеты количества  акций.

Формируемые компетенции:

ОК 5. Осуществлять поиск,  анализ и оценку информации, необходимой для постановки и решения профессиональных задач, профессионального и личностного развития.

Студент должен

Знать:

-структуру рынка ценных бумаг

-виды операций на фондовой бирже

Уметь:

-рассчитывать стоимость акции

-рассчитывать количество акций

Средства обучения: Инструкционная карта. О.Е.Янин «Финансы, денежное обращение и кредит». С.147-158

Теоретические сведения к практической работе

Рынок ценных бумаг (фондовый рынок) — это составная часть финансового рынка. На фондовом рынке осуществляется обра​щение специфических финансовых инструментов — ценных бу​маг. Целью рынка ценных бумаг является аккумуляция временно свободных денежных средств хозяйствующих субъектов и обес​печение возможности их перераспределения путем совершения различных операций с ценными бумагами между участниками рынка.

рынок  ценных бумаг выполняет следующие задачи:
·  мобилизация временно свободных денежных средств для осу​ществления инвестиционной деятельности;
· формирование соответствующих объектов рыночной инфра​структуры;
· уменьшение инвестиционного риска                    формирование портфельных инвестиций;
· развитие вторичного рынка ценных бумаг;             развитие инструментов ценообразования;
· прогнозирование перспективных направлений экономического развития на основе анализа динамики продажной стоимости цен​ных бумаг;
· совершенствование рыночного механизма.
     Можно выделить следующие основные функции рынка цен​ных бумаг:
· учетная функция. Проявляется в обязательном учете в соответ​ствующих реестрах всех видов ценных бумаг, обращение которых осуществляется на фондовом рынке, а также в регистрации участ​ников рынка и фиксации всех операций с ценными бумагами
· перераспределительная функция. Заключается в том, что на фондовом рынке происходит перераспределение временно сво​бодных денежных средств хозяйствующих субъектов между участ​никами рынка ценных бумаг
· контрольная функция. Предполагает осуществление соответ​ствующего контроля за соблюдением требований законодатель​ства при проведении сделок на фондовом рынке;

· стимулирующая функция. Проявляется в том, что она стимули​рует участников рынка ценных бумаг участвовать в управлении акционерным обществом и получать прибыль от управления ак​ционерным капиталом;
· функция сбалансирования спроса и предложения. Означает, что рынок обеспечивает равновесие спроса и предложения на финан​совые ресурсы на основе проведения фондовых операций;
· регулирующая функция. Проявляется в том, что посредством
осуществления фондовых операций происходит регулирование
различных общественных процессов в государстве.
Структура рынка ценных бумаг:
1. первичный рынок;          вторичный рынок (фондовые биржи)
На первичном рынке ценных бумаг осуществляется продажа всех существующих видов ценных бумаг (акции, облигации, краткосрочные ценные бумаги, векселя). Реализация на первичном рынке осуществляется через фондовые магазины, а также действует система посредников: брокеров и коммерческие банки.

Вторичный рынок – фондовые биржи и фондовые отделы товарных бирж. Осуществляет перепродажу ранее выпущенных ценных бумаг.
    Виды рынков ценных бумаг:
· первичный и вторичный;       организованный и неорганизованный;    биржевой и внебиржевой;    кассовый и срочный.

Кроме того, различают внебиржевой рынок ценных бумаг, биржевой рынок, фондовую биржу.
Внебиржевой рынок — рынок, где сделка заключается за преде​лами общепризнанной фондовой биржи. На таких рынках проис​ходит обращение меньших объемов акций и облигаций, они ме​нее ликвидны и не столь надежно гарантируют права инвесторов.
Биржевой рынок — рынок, который регулярно функционирует в виде фондовой биржи, валютной биржи и соответствующих инвестиционных институтов.
    Фондовая биржа — это рынок по купле-продаже ценных бумаг, он представлен в форме хозяйствующего субъекта, который рабо​тает по лицензии, и где происходит обращение ценных бумаг.

Цена акции зависит от трех факторов: ежегодно выплачиваемых дивидендов, продажной цены акции и нормы рыночного процента. Она определяется по следующей формуле:

РV = D/i . 

где РV- текущая (настоящая) стоимость акции, D – ежегодно выплачиваемые дивиденды, i – ставка рыночного процента.

Содержание практический работы

Задание

1.Ответить на вопросы:
1. Что такое рынок ценных бумаг?

2. Каково значение рынка ценных бумаг?

3. Какие функции выполняет рынок ценных бумаг?

4. Какие существуют виды рынка ценных бумаг?

5. Что собой представляют первичный и вторичный рынки ценных бумаг?

6. Что такое организованный и неорганизованный рынок ценных бумаг?

7. Что такое ценная бумага?

8. Какими свойствами обладает ценная бумага?

9. Какова классификация ценных бумаг?

10. Что такое акция, и каковы ее виды?

11. Что такое облигация?

2Найти соответствие:

	№ п/п
	Понятие
	Определение

	1
	Ценные бумаги
	Д . долгосрочные вложения капитала с целью получения дохода

	2
	Акционерное общество
	В. форма преобразования собственности, представляющая собой процесс передачи государственной (муниципальной) собственности в частные руки (разгосударствление)

	3
	Приватизация
	Ж .юридическое лицо, выполняющее по договору с регистратором функции по приему от зарегистрированных лиц или их уполномоченных представителей и передаче регистратору информации и документов, необходимых для исполнения операций в реестре

	4
	Финансовый рынок
	Г.система отношений, возникающая в процессе обмена экономических благ с использованием денег в качестве актива-посредника

	5
	Инвестиции
	Б. одна из разновидностей хозяйственных обществ. Акционерным обществом признается коммерческая организация, уставный капитал которой разделён на определённое число акций, удостоверяющих обязательственные права участников общества (акционеров) по отношению к обществу

	6
	Эмиссия
	А. контракты или сертификаты (свидетельства), дающие владельцу право на получение определенной суммы денег (как, например, облигации) или право на долю собственности корпорации (как, например, обыкновенные акции)

	7
	Трансфер-агент
	И. апитал, вложенный в ценные бумаги (акции, облигации), дающие право их владельцам регулярно присваивать часть прибыли в виде дивиденда или процента

	8
	Ликвидность
	З. экономический термин, обозначающий способность активов быть быстро проданными по цене, близкой к рыночной

	9
	Фиктивный капитал
	К. движение самовозрастающей стоимости в сфере производства и обращения, в ходе которого капитал принимает три функциональные формы (денежную, производительную и товарную) и проходит три стадии

	10
	Кругооборот капитала
	Е. выпуск в обращение денежных знаков или эмиссионных ценных бумаг


3. Выполнить тест.

1. Рынок ценных бумаг выполняет функции: 
а) централизации временно свободных средств и сбережений собственников для финансирования производства и строительства; 
б) роста дефицита текущего бюджета;  в) сдерживание перелива капитала. 
2. Акция – это: 
а) ценная бумага, дающая право владельцу (акционеру) на получение дивиденда; 
б) ценная бумага, дающая право на получение налоговых льгот; 
в) ценная бумага, дающая право на получение кредита. 
3. Фиктивный капитал – это: 
а) титул собственности, дающий право на присвоение дохода в форме процента или дивиденда;  б) капитал, воплощенный в машинах, сырье, материалах; 
в) разница между суммой цен акций, проданных учредителями на денежном рынке, и суммой реального капитала, вложенного ими в предприятие. 
4. Государственная облигация – это: 
а) ценные бумаги, выпускаемые для создания частного капитала; 
б) ценная бумага, свидетельствующая о совладении государственной собственностью; 
в) долговые обязательства правительства; 
5. Разбухание фиктивного капитала по сравнению с реальным связано: 
а) с понижением средней нормы процента;  б) с уменьшением количества акционерных предприятий; 
в) с уменьшением акционерного капитала; 
г) с сокращением государственного долга; 
6. Фискальная политика является рестрикционной в случае: 
а) снижения ставки налога на прибыль; б) снижения ставки подоходного налога; 
в) увеличения объема государственных закупок товаров и услуг; 
г) уменьшение объема государственных закупок товаров и услуг. 
7. Фондовая биржа – это: 
а) постоянно действующий и управляемый рынок, на котором продаются и покупаются ценные бумаги; 
б) место, где продаются промышленные товары; 
в) биржа, специализирующаяся на торговле фьючерсными (срочными) контрактами. 
8. Когда рыночная процентная ставка растет, текущий рыночный курс облигаций: 
а) понижается; б) остается неизменным;  в) повышается; 
9. Увеличение отношения «наличность – депозиты» приведет к: 
а) уменьшению предложения денег; б) увеличению предложения денег; 
в) уменьшению спроса на деньги; г) увеличению спроса на деньги. 
10. Когда Центральный банк проводит операции на открытом рынке, то изменяется величина: 
а) денежного мультипликатора;                             б) денежной базы; 
в) денежного мультипликатора и денежной базы; г) спроса на деньги. 
11. Дивидендами называется... 
а) доля в акционерном капитале, свидетельствующая о праве собственности в компании; 
б) плата, взыскиваемая брокером с клиента за покупку и продажу ценных бумаг; 
в) документ, свидетельствующий о праве на владение имуществом, товаром, производством или о долге, который должен быть выплачен владельцу пенных бумаг; 
г) доля прибыли, выплачиваемая владельцам акций по решению собрания акционеров компании. 
12. Привилегированные акции, в отличие от обыкновенных: 
а) всегда гарантируют получение большого дивиденда; 
б) дают их владельцам право голосовать на собрании акционеров; 
в) всегда имеют меньшую рыночную цену; 
г) обычно дают преимущества при распределении прибыли акционерного общества.
4.Решить задачи:

Акционерное общество «Панама» ликвидируется как неплатежеспособное. Уставный капитал АО «Панама» состоит из 2000 привилегированных акций и 8000 обыкновенных акций с номиналом 100 руб. Обществом также были выпущены дисконтные облигации общим номиналом 1 000 000, размещённые на рынке по цене 80%, и привлечены кредиты на сумму 500 000 руб. Имущество общества, составившее конкурсную массу, было реализовано на сумму 2 млн. руб. Какую сумму получат акционеры – владельцы обыкновенных акций (в расчёте на 1 акцию)?

Работу сдать в установленный срок
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Лекция №26

Тема 6.1.Валютная система РФ.

1.Сущность валютной системы, ее составляющие.

2.Валютная система и ее элементы 

Задание:
1.Записать конспект лекции в рабочую тетрадь.

2. Подготовиться к устному опрос по данной теме.
1.Сущность валютной системы, ее составляющие.

Валютная система - это форма организации отношений валютного рынка на национальном или международном уровне.

Иерархия валютных систем представлена на рис. 1

К элементам валютной системы относятся:

· средства, используемые как расчетные или платежно-расчетные;

· органы, осуществляющие валютное регулирование и контроль;

· условия и механизмы конвертируемости валют;

· режим определения валютного курса;

· правила проведения международных расчетов;

· режим функционирования рынков драгоценных металлов;

· правила получения и использования кредитных средств в иностранных валютах;

· механизмы валютных ограничений.
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Рис. 1. Типы валютных систем

Характеристика отдельных элементов валютной системы представлена в табл. 1.

Валютные отношения на национальном уровне охватывают сферу национальной валютной системы. 

Национальная валютная система - это форма организации валютных отношений в стране, определяемая ее валютным законодательством. Особенности национальной валютной системы определяются степенью развития и специфики экономики, а также внешнеэкономических связей той или иной страны.

Таблица 1. Характеристика отдельных элементов валютной системы

	Элемент
	Характеристика

	Средства расчетов и платежей
	Четыре типа:

· Валюта — общепризнанное средство платежа и расчетов.

· Международные денежные единицы — выполняют основные функции денег. Существуют только в безналичной форме. Круг лиц, имеющих счета в данных единицах, ограничен. Ограничен характер использования.

· Счетные единицы — используются для стоимостных сопоставлений, выражения совместного бюджета группы государств, определения сальдо межгосударственных требований и обязательств. Выполняют функцию меры стоимости.

· Золото — до 1975 г. выступало как официальное резервное и платежное средство

	Органы, осуществляющие валютное регулирование и контроль
	Определяются межгосударственными соглашениями или национальным законодательством: с 1945 г. — МВФ; в России — Центральный банк РФ; в ЕС — Европейский центральный банк

	Условия и механизмы конвертируемости валют
	Два свойства конвертируемости:

· Количество и сложность валютных ограничений в стране.

· Приемлемость приобретения валюты участниками рынка. Свободно, частично конвертируемые и неконвертируемые валюты.

Валюты, широко используемые на международных рынках и накапливаемые центральными банками, называются резервными. или ключевыми

	Режим определения валютного курса
	Валютный курс — цена иностранной валюты в национальных денежных единицах. Функции:

· обмен валют в текущих операциях и операциях с движением капитала;

· сравнение цен мировых и национальных рынков;

· сравнение стоимостных макроэкономических показателей;

· переоценка активов в иностранной валюте. Способ определения — рыночный и официальный. Валютная котировка — определение валютного курса одним из способов

	Валютные ограничения
	Условия и пределы осуществления валютных операций, связанные с защитой национальной валюты. Современные способы валютных ограничений включают:

· лицензирование приобретения иностранной валюты и проведения валютных операций;

· дифференциацию (множественность) валютных курсов и валютных счетов;

· количественные и временные ограничения на проведение валютных операций.

Валютные ограничения связаны с движением валютных ценностей


         Национальная валютная система включает следующие основные составляющие:

· национальную денежную единицу (национальная валюта);

· состав официальных золотовалютных резервов;

· паритет национальной валюты и механизм формирования валютного курса;

· условия обратимости национальной валюты;

· наличие или отсутствие валютных ограничений;

· порядок осуществления международных расчетов стран;

· режим национального валютного рынка и рынка золота;

· национальные органы обслуживания и регламентирующие валютные отношения страны.

С развитием внешнеэкономических связей сформировалась мировая валютная система как форма организации валютных отношений, регулируемых национальным законодательством и межгосударственными соглашениями. Особенности мировой валютной системы и принципы ее построения находятся в тесной зависимости от структуры мирового хозяйства, соотношения сил и интересов ведущих стран.

 В процессе эволюции мировой валютной системы видоизменялись и совершенствовались се основные элементы:

· функциональные формы мировых денег (золото, резервные валюты, международные счетные единицы);

· условия взаимной конвертируемости валют;

· режимы валютных паритетов и валютных курсов;

· степень валютного регулирования и объем валютных ограничений;

· унификация правил использования международных кредитных средств обращения (векселей, чеков) и форм международных расчетов;

· межгосударственные организации, регулирующие валютно- финансовые отношения (МВФ, МБРР и др.);

· комплекс международно-договорных и государственных правовых норм, обеспечивающих функционирование валютных инструментов.

       Эволюция мировой валютной системы выражается в смене ее основных типов, к которым относятся Парижский, Генуэзский, Бреттон-Вудский, Ямайский, Европейский. Представим краткую характеристику этих валютных систем.

Парижская валютная система

Основана на золотомонетном стандарте и юридически закреплена межгосударственным соглашением в 1867 г. на конференции промышленно развитых стран в Париже. 

Для нее характерны фиксированное золотое содержание национальных валют и фиксированные валютные курсы. 

Базовые принципы функционирования Парижской валютной системы:

· валютные единицы стран имели золотое содержание;

· конвертируемость каждой валюты в золото обеспечивалась как внутри, так и за пределами границ отдельного государства;

· золотые слитки могли свободно обмениваться на монеты, а золото свободно экспортировалось и импортировалось, продавалось на международных рынках золота;

· поддержание жесткого соотношения между золотым запасом страны и внутренним предложением денег.

Генуэзская валютная система

Оформлена в 1922 г. на Генуэзской международной экономической конференции; была основана на золотодевизном стандарте. 

Английский фунт стерлингов и американский доллар конкурировали за лидерство на мировом валютном рынке в качестве резервной валюты. 

Валютные курсы могли колебаться вокруг монетного паритета в рамках золотых точек на размер стоимости пересылки золота, эквивалента одной единицы иностранной валюты, между денежными центрами Великобритании и США. 

Базовые принципы функционирования Генуэзской валютной системы:

· за золотом сохранялась функция окончательных денежных расчетов между странами;

· резервной валютой стал американский доллар, который наравне с золотом был признан в качестве меры ценности валюты разных стран, а также международного кредитного средства платежа;

· доллар обменивался на золото центральными банками и правительственными учреждениями других стран в казначействе США по фиксированному курсу. Правительственные органы и частные лица могли приобретать золото на частном рынке. Валютная цена золота складывалась на базе официальной;

· приравнивание валют друг к другу и их взаимный обмен осуществлялись на основе официальных валютных паритетов, выраженных в золоте и долларах;

· каждая страна должна была сохранять стабильный курс своей валюты относительно любой другой валюты;

· новым элементом мировой валютной системы стало валютное регулирование, которое осуществлялось в форме активной валютной политики, международных конференций и совещаний.

          В период войны валютные ограничения ввели как воюющие, так и нейтральные страны. 

  Замороженные официальные курсы валют практически не менялись, хотя покупательная способность денег постоянно снижалась в результате инфляции. 

      Вновь возросла роль золота как мирового резервного и платежного средства, и военные или стратегические товары можно было приобрести только за золото. 

          Соответственно, валютный курс утратил активную роль в экономических отношениях. 

Война еще больше углубила кризис Генуэзской валютной системы, разработка же проекта новой валютной системы началась уже в годы войны английскими и американскими специалистами, так как государства опасались повторения валютных кризисов 30-х годов.

   Эксперты, работавшие над проектом, стремились разработать принципы валютной системы, способной обеспечить экономический рост и ограничить негативные социально-экономические последствия кризисов.

     В результате были подготовлены проект Г. Д. Уайта (США) и проект Дж. М. Кейнса (Великобритания), для которых были характерны следующие общие принципы:

· свободная торговля и движение капитала;

· уравновешенные платежные балансы, стабильные валютные курсы;

· золотодевизный стандарт;

· создание международной организации для наблюдения за функционированием мировой валютной системы, для взаимного сотрудничества и покрытия дефицита платежного баланса.

Бреттон-Вудская валютная система

Оформлена соглашением стран на конференции по валютным и финансовым вопросам, которая состоялась в июле 1944 г. в г. Бреттон-Вудс (штат Ныо-Хэмпшир, США). 

Основана на ряде структурных принципов:
· введение унифицированной системы валютных курсов в соответствии с установленным паритетом;

· официально установленные фиксированные паритеты валют к доллару США, который, в свою очередь, конвертировался в золото по фиксированному курсу;

· определена официальная цена золота на 1 июля 1944 г. на уровне 35 долл. за тройскую унцию золота или 1 долл. за 0,88571 г золота;

· установлено, что фиксированные золотые паритеты и курсы валют могли колебаться в пределах ±196 паритета, а в Западной Европе ±0,75%;

· созданы условия для конвертируемости двух резервных валют — доллара США и фунта стерлингов — в золото по официальному курсу.

Бреттон-Вудская система была золото девизной системой с фиксированными валютными курсами. США брали на себя обязательство по первому требованию обменивать доллары в золото без каких-либо ограничений, а остальные страны должны были зафиксировать курс своей валюты к доллару.

          По решению Брсттон-Вудской конференции был создан Международный валютный фонд (МВФ), основные цели которого следующие:

· оказание содействия стабильности валютных курсов, платежных соглашений и избежание конкурентной девальвации валют;

· содействие организации многосторонней платежной системы по текущим операциям;

· устранение валютных ограничений между странами — участницами фонда;

· предоставление краткосрочных кредитов для урегулирования платежных дисбалансов;

· оказание содействия международному сотрудничеству на основе постоянных совещаний и консультаций по международным валютным проблемам.

Причинами валютного кризиса стали:
· мировой циклический кризис, охвативший экономику различных стран с 1969 г.;

· усиление инфляции и различия в ее темпах в разных странах, что оказало влияние на динамику курсов валют и создало условия для курсовых перекосов;

· хронический дефицит платежных балансов одних стран и активное сальдо других, усилившие резкие колебания валют в соответствующих направлениях;

· по мере ослабления экономических позиций США увеличивалось покрытие дефицита платежного баланса данной страны национальной валютой, приводящее к росту внешнего долга. В результате краткосрочная задолженность США возросла в 8,5 раз за 1949-1971 гг., а официальные золотые резервы сократились в 2,4 раза. В итоге была подорвана устойчивость основной резервной валюты;

· рынок евродолларов, первоначально поддерживавший позиции американской валюты, поглощая избыток долларов, в начале 70-х годов стал источником «горячих» денег, которые, переливаясь из страны в страну, обостряли валютный кризис;

· сыграли свою дезорганизующую роль и крупные транснациональные корпорации. Обладая огромными активами в разных валютах, они активно участвовали в валютных спекуляциях, придавая им грандиозный масштаб.

Ямайская валютная система

Ямайская валютная система — современный международный валютный механизм.

 Эта система оформлена соглашением стран — членов МВФ в январе 1976 г. в г. 

Кингстон на Ямайке, в котором формулировались основные принципы новой валютно-финансовой системы, закрепленные в апреле 1978 г. во второй поправке к Соглашениям МВФ. 

Эти принципы, которые продолжают действовать и сегодня, заключаются в следующем:

· узаконена демонетизация золота, т.е. утрата им денежных функций, благодаря реальной ценности золота за ним сохранилась роль чрезвычайных мировых денег и резервного актива;

· золотодевизный стандарт был заменен стандартом СДР, который формально объявлен основой валютных паритетов, но на практике не стал эталоном стоимости, главным платежным и резервным средством;

· вместо фиксированного валютного курса страны официально с 1973 г. перешли к режиму плавающих валютных курсов, но при этом получили возможность выбора фиксированного или плавающего валютного курса.

Основные составляющие современного международного валютного механизма сводятся к следующему:

1. Функция золота в качестве меры стоимости и точки отсчета валютных курсов упразднялась. 

      Золото утрачивает денежные функции и становится обычным товаром со свободной ценой на него; в то же время оно остается особым товарным ликвидным активом. 

       В случае необходимости золото может быть продано, а полученная валюта использована для платежа.

2. Странам предоставлялось право выбора любого режима валютного курса. Валютные отношения между странами стали основываться на «плавающих» курсах их национальных денежных единиц. 

Колебания курсов обусловлены двумя основными факторами:

· реальными стоимостными соотношениями, покупательной способностью валют на внутренних рынках стран;

· соотношением спроса и предложения национальных валют на международных рынках.

3. К началу 90-х годов в связи с реализацией системы «плавающих» курсов возникла довольно сложная схема организации МВС на основе следующих элементов:

· подбираются главные опорные единицы, с которыми отдельные национальные валюты сохраняют свои отношения, точнее — свой валютный курс;

· степень колебания валютных курсов неодинакова, диапазон колебаний широк. При этом поддерживается валютный курс лишь в отношении некоторых валют в рамках определенного диапазона, в отношении же остальных валют он свободно меняется.

4. Вводится стандарт СДР — «специальных прав заимствования» (special drawing rights) с целью сделать их основным резервным авуаром и уменьшить роль резервных валют. 

      Однако СДР как коллективная резервная валюта не смогла занять того места, которое отводилось ей при ее создании. 

        Она не поколебала существенно позиции доллара. 

     В свою очередь, определенные резервные функции приобрели другие валюты промышленных стран: марка ФРГ, швейцарский франк, японская иена.

Европейская валютная система

С 1 января 1999 г. Европейский союз вступил на новую ступень развития региональной валютной системы, когда безналичные расчеты стали осуществляться на основе новой европейской валюты — евро.

      Котирование курса евро к доллару и к валютам стран, не входящим в ЕС, осуществляет Европейский центральный банк во Франкфурте-на-Майне. С 1 января 2002 г. введена в обращение евровалюта при наличных расчетах, евробанкноты и евромонеты стали единственным законным платежным средством в странах ЕС.

    Единая европейская валюта стала важным фактором стабильности ЕС, облегчив борьбу с инфляцией, повысив конкурентоспособность товаров и услуг государств ЕС.

      Введение евро привело к тому, что рынок этой валюты стал важнейшим сегментом мирового валютного рынка. 

     В настоящее время единая европейская валюта на равных соперничает с долларом и иеной. 

     Новая денежная единица позволила также ликвидировать значительные расходы, связанные с переводом одной валюты в другую между странами Европы.

Современная валютная структура экономических отношений

      Параллельное существование двух международных валютных систем — Ямайской и Европейской — обусловило изменение валютной структуры экономических отношений. 

         Структурные сдвиги затронули такие сегменты, как валютные инвестиции, вложения в долговые и производные ценные бумаги, иностранные банковские пассивы, внешнеторговые расчеты, официальные золотовалютные резервы 

        В составе банковских активов (вложений), к которым относятся ссуды и вложения в ценные бумаги, наиболее используемыми денежными единицами выступают доллар США, евро, японская йена, британский фунт стерлингов и швейцарский франк. 

      В частных инвестиционных портфелях, формирование которых во многом определяется динамикой валютных курсов, предпочтительные для инвестиций валюты — доллар США и евро: на них приходится более 75% этих инвестиций. При этом наиболее перспективной валютой для долгосрочных инвестиций является евро.
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Лекция №27

Тема 6.1.1. Мировая валютная система.

1.Мировая, национальная и региональная валютные системы.

2.Валютные отношения

 Задание:
1.Записать конспект лекции в рабочую тетрадь.

2. Подготовиться к устному опрос по данной теме. 

Мировая валютная система
Мировая валютная система — это совокупность экономических отношений в мировой хозяйственной сфере, связанных с функционированием валюты.

Основной задачей мировой валютной системы (МВС) является регулирование сферы международных расчетов для обеспечения устойчивого экономического роста и поддержания равновесия во внешнеторговом обмене.

Основой валютной системы является валюта.

Под валютой понимается денежная единица, используемая для измерения величины стоимости товара или услуги. 

Если рассматривать понятие валюты с позиции международных финансовых отношений, то можно привести следующее определение: валюта — это денежная единица государства, обращающаяся на внутреннем рынке и за его национальными границами.

Развитие мировой валютной системы

Международная валютная система (мировая валютная система) — мировая денежная система всех стран, в рамках которой формируются и используются валютные ресурсы и осуществляется международный платежный оборот.

Мировая валютная система представляет собой:
· определенный набор международных платежных средств;

· режим обмена валют, включая валютные курсы;

· условия конвертируемости, механизм обеспечения валютно-платежными средствами международного оборота;

· регламентацию форм международных расчетов;

· режим международных рынков валюты и золота;

· статус межгосударственных институтов, регулирующих валютные отношения;

· сеть международных и банковских учреждений, осуществляющих международные расчетные и кредитные операции, связанные с внешнеэкономической деятельностью.

Цель этой системы заключается в обеспечении эффективности международной торговли товарами и услугами.

Мировая валютная система в своем развитии прошла следующие этапы:
Парижская валютная система (1816-1914 гг.)

В ее основу был положен золотомонетный стандарт. 

Золотомонетный стандарт — это собственная (классическая) форма золотого стандарта, связанная с использованием золота и золотых монет в качестве денежного товара. 

Действовал с 1816 по 1914 г. (впервые официально введен в Великобритании), в основу Парижской валютной системы был положен в 1867 г. 

Характерными признаками золотомонетного стандарта являются исчисление цен товаров в золоте, обращение золотых монет и их неограниченная чеканка государственными монетными дворами для любых владельцев, свободный обмен кредитных денег на золотые монеты по номиналу, отсутствие ограничений на ввоз и вывоз золота; обращение на внутреннем рынке наряду с золотыми монетами и банкнотами неполноценной разменной монеты и государственными бумажными деньгами с принудительным курсом.

     Парижская валютная система признала золото единственной формой мировых денег. 

Банки свободно меняли банкноты на золото. 

  При этом в развитых странах законодательно фиксировалось золотое содержание национальной денежной единицы, т. е. золотой паритет.

Золотой паритет — соотношение денежных единиц различных стран по их официальному золотому содержанию. 

  Он служил основой формирования валютных курсов и был отменен МВФ в 
1978 г.

Позднее введен золотослитковый стандарт — это урезанная форма золотого стандарта, предусматривающая обмен кредитных денег не слитки золота весом 12,5 кг.

     Золотослитковый стандарт действовал с 1914 по 1941 г.

   Постепенно наряду с золотом в международных расчетах стали использоваться доллары США и фунты стерлингов.

    Так появился золотодевизный стандарт, положенный в основу Генуэзской валютной системы.

Генуэзская валютная система (1922-1944 гг.)
Золотодевизный (золотовалютный стандарт) — урезанная форма золотого стандарта, предусматривающая обмен кредитных денег на девизы в валютах стран золотослиткового стандарта и затем на золото. 

     При золотодевизном стандарте валюты одних стан ставились в зависимость от валют других стан, обесценение которых вызвало неустойчивость соподчиненных валют. 

  Действовал с 1922 по 1944 г.

Бреттон-Вудская валютная система (1944-1976 гг.)

В ней сохранялось некоторое подобие золотодевизного стандарта, особенность которого в том, что был, во-первых, золотодевизный стандарт только для центральных банков, а во-вторых, при этом только доллар США обменивался на золото, т. е. это был золотодолларовый стандарт.

Основные принципы системы:
· сохранение функции мировых денег за золотом при одновременном использовании в качестве международных платежных и резервных валют национальных денежных единиц (доллар);

· обязательность обмена резервной валюты на золото иностранным правительственным учреждением и центральным банкам по официальному курсу (35 долларов США за тройскую унцию);

· взаимное приравнивание и обмен валют на основе согласованных с МВФ, выражаемых в золоте и долларах США валютных паритетов, которые должны быть стандартными;

· жесткая привязка валют к доллару (допустимое отклонение рыночных валютных курсов — не более 1%).

В 1969 г. МВФ были введены для расчетов специальные права заимствования СДР, и золотодевизный стандарт был заменен стандартом СДР. 

В августе 1971 г. правительство США официально прекратило продажу золотых слитков на доллары.
Ямайская валютная система (1976 г. — по настоящее время)

См.далее: ямайская валютная система
Проблемы реформирования мировой валютной системы

      Если рассматривать мировую валютную систему с позиции ее предназначения, то она носит подчиненный характер по отношению к мировой торговле.       

     Другими словами, мировая валютная система обеспечивает международное движение товаров, услуг и капиталов. 

      Поэтому и эффективность функционирования мировой валютной системы следует оценивать исходя из позитивных или негативных процессов в мировой экономике.

Таким образом, отметим, что мировая валютная система последние десятилетия функционирует недостаточно эффективно.

       В первую очередь за счет своей нестабильности, следствием этого является нестабильность международных экономических отношений в целом, что и определяет необходимость ее реформирования.

Причиной недостаточной эффективности мировой валютной системы в ее нынешнем виде во многом стало реформирование Бреттон-Вудской валютной системы, закрепленное Ямайскими соглашениями. 
Основополагающими в Ямайских соглашениях являются два элемента:
· вытеснение золота из международных расчетов и выдвижение на роль мировых денег СДР и отдельных национальных валют;

· право стран — членов МВФ выбирать режим валютного курса, что фактически узаконило плавающие валютные курсы.

·  Соответственно произошел переход от золотодолларового стандарта к долларовому. 

Ранее твердые золотые паритеты служили одним из сдерживающих факторов роста денежной массы и темпов инфляции. 

   В настоящее время использование плавающих курсов валют не дает автономии при проведении экономической политики в отдельных государствах и не устраняет перенос инфляции из одних стран в другие.

         Плавающие курсы реагируют на разницу в процентных ставках и другие факторы экономического и платежного характера. 

        В условиях плавания курсов значительно возрос валютный риск и значительно возросла доля спекулятивных операций на валютном рынке. 

       Таким образом, проблемы реформирования мировой валютной системы в значительной степени связаны с реализацией основных положений Ямайских соглашений.

      Поэтому, если рассматривать варианты реформирования мировой валютной системы, то практически все они в тех или иных вариациях предполагают использование новых международных ликвидных средств в качестве мировых денег и отход от свободного плавания валют.

В основе одного из вариантов фундаментальной перестройки мировой валютной системы должны быть две основы:
· универсальный Мировой Центральный банк;

· международная валютная единица, базирующаяся на реальных ценностях и приемлемая для международных платежей.

        Универсальный Мировой Центральный банк должен эмитировать мировые деньги, а также выдавать займы центральным банкам стран, дополняя их резервы. 

      В свою очередь центральные банки стран должны хранить в универсальном Мировом Центральном банке определенную долю своих пассивов.

    На роль мировых денег он выдвигает не золото, а коллективный труд, добровольно принимаемый в платежи. 

     Другой вариант реформирования предполагает создание трехполюсной (поливалютной) валютной системы — т. е. воссоздание золотовалютного стандарта, опирающегося на три ключевые валюты — американский доллар, японскую иену и евро. 

        В этой системе предпочтение должно быть отдано фиксированным, но периодически регулируемым валютным курсам, поскольку в таком режиме нуждается международная торговля.

        Согласно этому проекту, золото должно играть роль всеобщего эквивалента на основе его рыночной цены.

       По мнению многих западных экономистов, восстановление конверсии в золото по внешним обязательствам США Центральным банком совместно с введением такой конверсии другими ведущими странами является возможным средством стабилизации международных валютно-кредитных отношений.

        В настоящее время нет единого мнения в отношении вариантов реформирования мировой валютной системы. 
       Но ясно только одно — новая мировая валютная система должна удовлетворять следующим условиям:
· ее функционирование не должно зависеть от каких-либо финансовых институтов отдельных стран;

· она должна содействовать эффективному проведению международных торгово-экономических отношений;

· она должна быть способной автоматически выравнивать дисбалансы, возникающие в мировой экономике.

Национальная валютная система

Национальная валютная система (НВС) - государственно-правовая форма организации валютных отношений страны, сложившаяся исторически и закрепленная национальным законодательством с учетом норм международного права.

Национальные валютные системы возникли и развивались как совокупность экономических отношений, с помощью которых осуществляется международный платежный оборот, образуются и используются валютные ресурсы, необходимые для процесса воспроизводства в стране. 

      По мере развития национальные валютные системы закрепляются нормами национального и международного законодательства.

      Национальная валютная система неразрывно связана с внутренней денежной и кредитно-финансовой системой страны.

 Особенности организации и функционирования НВС определяются степенью развития национальной экономики и внешнеэкономических связей страны, социальными задачами развития.

Характеристика основных элементов национальной валютной системы

        К основным элементам национальной валютной системы относятся: национальная валюта (национальная денежная единица — НДЕ); 

· определенный объем и состав валютных резервов страны; условия конвертируемости НДЕ; 

· паритет национальной валюты и режим се курса; 

· наличие или отсутствие валютных ограничений, валютный контроль и валютное регулирование;

· регламентация международных расчетов страны, условия использования международных кредитных инструментов и форм международных расчетов; режим национального валютного рынка, рынка золота и др.; 

· статус учреждений, регулирующих международные валютные и кредитные отношения страны.

1. Основу национальной валютной системы составляет установленная законом денежная единица государства -национальная валюта.
С X в. в Англии в качестве счетной единицы использовался фунт стерлингов. Национальной денежной единицей фунт стерлингов стал в 1694 г., когда

 Банк Англии выпустил в обращение банкноты, выраженные в этой единице. 

В 1816 г. в Англии законом был введен золотомонетный стандарт, закрепивший официальное золотое содержание 1 ф.ст. = 7,322382 г чистого золота.

Назначение национальной денежной единицы — обслуживать внутренний платежный оборот страны. 

       Национальные валюты небольшой группы промышленно наиболее развитых государств используются одновременно и в международных экономических отношениях, выполняя в качестве иностранных валют функции международного платежного и резервного средства для всех других стран.

       Именно эти валюты (доллары США, евро, английские фунты стерлингов, японские иены) вместе с золотом составляют основу официальных резервов, сосредоточенных в центральном банке и финансовых органах страны. Страны — члены МВФ дополняют свои официальные золотые и валютные резервы счетом в СДР (специальные права заимствования).

      Перечисленные компоненты являются важнейшим качественным показателем международной валютной ликвидности (МВЛ), под которой понимают способность страны (или группы стран) погашать свои международные денежные обязательства приемлемыми для кредитора платежными средствами.

 Количественным показателем MBЛ служит отношение официальных резервов к объему подлежащих погашению обязательств страны, прежде всего по импорту, а также по полученным займам и кредитам.

2. Степень (или условия конвертируемости) национальной валюты, т.е. их размена (обратимости) на иностранные валюты, является следующим элементом НВС.

Конвертируемость  возможность обмена национальной валюты одного государства на валюту другого и валюты этого другого государства на валюту первого государства или валюту третьей страны решается в первую очередь но законодательству заинтересованных государств. 

В зависимости от условий конвертируемости, определенной и закрепленной нормативными документами государства с учетом валютного регулирования в стране, различают:

· свободно конвертируемые валюты (СКВ), которые без ограничений обмениваются на иностранные валюты в любой форме и во всех видах операций;

· ограниченно (или частично) конвертируемые валюты (ОKB) — это валюты стран, где валютное регулирование и валютный контроль ограничивают операции с иностранными валютами главным образом резидентов и по отдельным видам обменных операций;

· неконвертируемые (или замкнутые) валюты — это валюты стран, где существует запрет обмена НДЕ на иностранные валюты, существуют ограничения или вообще запрещается ввоз и вывоз национальной валюты, а также установлены ограничения по другим видам операций с иностранной валютой и золотом.

3. Паритет НДЕ, как элемент национальной валютной системы, представляет собой официально установленное соотношение между двумя валютами (например, 1 евро = 3,445 лит. лита; 1 евро = = 15,64 эст. крон) и является основой валютного курса. До начала 70-х годов базой валютных курсов, тем стержнем, вокруг которого они колебались, был валютный паритет — соотношение двух сравниваемых валют по количеству содержащегося в них золото официально фиксировалось при вступлении страны в МВФ.

4. Режим валютного курса является одним из самых важных элементов национальной валютной системы. Некогда единый для всех стран — членов МВФ (+1% вокруг валютного паритета), в наши дни режим валютного курса самостоятельно определяется валютными органами страны. Различают фиксированные курсы, которые колеблются в узких пределах; плавающие курсы, которые колеблются в зависимости от рыночных условий без установленных пределов и их разновидности, такие, как гибко фиксированные курсы, регулируемое «плавание» (валютный коридор).

5. Наличие (или отсутствие) валютных ограничений. Уставом МВФ допускается возможность для членов Фонда в отдельных случаях вводить валютный контроль для преодоления затруднений с платежным балансом. Правда, одновременно подчеркивается, что валютные ограничения противоречат природе текущих платежей и движению капиталов и по своему характеру являются исключением. 

6. Регламентация правил использования аккредитивной и инкассовой форм расчетов,  банковских гарантий, кредитных средств обращения и платежа, таких как вексель и чек, с которыми неразрывно связаны международные расчеты и финансирование внешней торговли, их обобщение и унификация, с учетом сложившихся в коммерческой практике обычаев, также входит в число элементов национальной валютной системы.

7. Режим национальных рынков валют и золота, операции с драгоценными камнями как элемент национальной валютной системы определяется нормами валютного законодательства страны и находится в прямой зависимости от характера валютного регулирования и контроля.

8. Система национальных органов, обслуживающих и регулирующих валютные и расчетные отношения страны с зарубежными государствами, является важным институциональным элементом национальной валютной системы. 

Как правило, ведущую роль играет центральный банк страны; в ряде государств валютный контроль наряду с ЦБ осуществляют уполномоченные банки, а также министерство финансов, министерство торговли или специально созданные государственные органы.

Региональная валютная система

Региональная валютная система базируется на собственных принципах регулирования отношений в валютно-финансовой сфере, а также ограничении роли ключевой валюты международного рынка. 

Примером таких экономических отношений выступает Европейская валютная система, а также Азиатский клиринговый союз.

Региональным платежным средством выступает общепринятая в рамках союза валюта. 

Основными элементами и функциями региональной экономико-валютной системы называют:

· Определенный вид валюты, который используется в расчетах между членами экономической группы, а также в некоторых случаях выполняет функции платежного и резервного средства в операциях с другими странами;

· Регулирование валютной ликвидности происходит сообща внутри экономического региона;

· В регламентации и регулировании курса принятой валюты участвуют все члены региона;

· Регламентация условий конвертируемости и ограничений всеми странами региона;

· Участие в мировых рыночных отношениях касательно валюты и золота;

· Наличие международных кредитных организаций, которые осуществляют регулирование отношений на мировом рынке, связанные с движением валютных потоков.

Главная цель региональной валютной системы в том, чтобы обеспечить развитие экономической сферы деятельности для некоторых стран региона, а также в обеспечении взаимовыгодных отношений внутри группы.

Регулирование валютных отношений внутри экономического региона

На уровне региональных валютных отношений регулирование осуществляется посредством создания международных организаций. 

Основными функциями таких организаций являются:

· Стимулирование сотрудничества между странами-членами путем создания путей взаимодействия в решении проблем и спорных вопросов;

· Содействие росту эффективности торговых и валютных отношений внутри региона и с другими странами;

· Обеспечение стабилизации курса валюты и ее ликвидности;

· Установление и регулирование платежного оборота;

· Отмена ограничений по конвертации валюты, которые являются препятствием росту экономики;

· Кредитование государств региона при необходимости поддержки национальной экономической системы.

