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ВВЕДЕНИЕ
         У каждой страны есть свои деньги. Они служат средством обмена или средством платежа, единицей счета, средством сохранения стоимости, используются как мера отложенных платежей, причем не только на внутреннем, но и на внешнем рынке в качестве национальной валюты. 
         Но ведь национальных валют столько же, сколько и суверенных государств. Следовательно, существует такое же количество обособленных структур процентных ставок и государственных налоговых политик.  Это придает некоторую сложность в исследовании рынка валют. И здесь нам помогут два знакомых фактора: максимизация прибыли и конкуренция. Стремление к максимизации прибыли так же справедливо к субъектам валютного рынка, как и в других сферах экономики. Понятие прибыли здесь иное, оно определяется сочетанием широкого круга политических и экономических рисков. Конкуренция существует как на валютных, так и на международных кредитных рынках. Поэтому для анализа этих рынков можно применять знакомую теорию рыночного спроса и предложения.  
         Международные валютно-кредитные и финансовые отношения – составная часть и одна из наиболее сложных сфер рыночного хозяйства. По мере интернационализации хозяйственных связей увеличиваются международные потоки товаров, услуг и особенно капиталов и кредитов.

 В настоящее время лишь немногие страны не используют преимущества международного разделения труда, специализации и кооперации. Возрастающая интернационализация производства заставляет экономических субъектов активно выходить на мировой рынок.

Принципы работы экономического субъекта на внешнем рынке существенно отличаются от принципов работы на рынке внутреннем. Поэтому при выходе на международный рынок необходимо учитывать огромное количество экономических и политических обстоятельств. В частности, на международном рынке предприятие сталкивается с большим количеством валют, необходимостью платить по своим обязательствам приемлемыми платежными средствами, оценивать всевозможные виды рисков, возникающих при осуществлении внешнеэкономической деятельности, а также следовать требованиям и рекомендациям международных институтов, конвенций и договоров. Так как все эти операции могут иметь существенное влияние на общую эффективность деятельности экономических субъектов, необходимо всестороннее изучение международных валютно-кредитных отношений.
         Изучение мирового опыта представляет большую важность и большой интерес для складывающейся в России рыночной экономики. РФ все более включается в мировое хозяйство. Она является членом Международного валютного фонда (МВФ), Международного банка реконструкции и развития (МБРР), Европейского банка реконструкции и развития (ЕБРР), стремится стать членом Всемирной торговой организации (ВТО).* Для этого требуются знания общепринятого цивилизованного кодекса поведения на мировых рынках валют, кредитов, ценных бумаг, золота.

_______________
* Финансы. Денежное обращение. Кредит./Учебник/Под ред. Г.Б. Поляка-М.: Юнити, 2001.-стр. 464.
1. ПОНЯТИЕ О ВАЛЮТНОМ РЫНКЕ СТРАНЫ.
         В сделках внутри страны люди используют национальную валюту, но для проведения операций за границей им нужна иностранная валюта. Например, если российская фирма заключает контракт с американской на поставку оборудования, то ей нужна американская валюта для оплаты сделки. Для этих целей существуют специальные рынки, которые называются валютными.
         Валютный рынок – это совокупность всех отношений, которые возникают по поводу валютной сделки. Это официально установленный центр, где происходит купля-продажа иностранной валюты. Субъектами валютного рынка выступают центральные и коммерческие банки, страховые компании, корпорации, занимающиеся международной торговлей, и т.д.* Основные участники торговых сделок на валютном рынке - это крупные коммерческие банки, во многих случаях выполняющие функции дилеров в рыночном процессе. В этом качестве они поддерживают позицию двух или более валют, т.е. обладают вкладами, выраженными в этих валютах. Конкуренция между банками удерживает разрыв между «ценой покупателя» и «ценой продавца» на уровне 1 % для больших международных деловых операций. Для своих участников валютные рынки предоставляют клиринговые услуги, возможность застраховаться от валютных рисков. Также имеется возможность «спекулировать», приобретая или продавая валюту, то есть, играя на ее будущей цене.[7, с. 22-27]** 
Валютная сделка представляет собой обмен денег одной страны на деньги другой. Подавляющая часть денежных активов, продаваемых на валютных рынках, имеет вид депозита до востребования в банках, осуществляющих торговлю друг с другом. Только незначительная часть рынка приходится на обмен наличных денег.
_______________
*Экономическая теория/Учебник/Под ред. И.П.Николаевой-М.: ПРОСПЕКТ,2000.- стр.416
** Фишер С. Экономикс  -М: Дело, 2003 – стр. 22-27

         Валютный курс – цена денежной единицы одной страны, выраженная в денежных единицах другой страны.* Валютный курс необходим для: взаимного обмена валютами при торговле товарами, услугами, при движении капиталов и кредитов; сравнения цен мировых и национальных рынков, а также стоимостных показателей разных стран, выраженных в национальных или иностранных валютах; периодической переоценки счетов в иностранной валюте фирм и банков.

Внешне валютный курс представляется участникам обмена как коэффициент пересчета одной валюты в другую, которая определяется соотношением спроса и предложения на валютном рынке.

В настоящее время валютный курс устанавливается с учетом покупательной способности валют и является весьма подвижным. Факторы, влияющие на валютный курс: состояние платежного баланса, уровень инфляции, межстрановая миграция краткосрочных капиталов, политические и военные факторы.*
        ВЫВОД: Становление высокоэффективной российской экономики невозможно без развитого финансового рынка, составной частью которого является валютный рынок. Благодаря развитию валютного рынка российский рубль стал свободно конвертироваться на территории страны и СНГ. Россия вышла на мировой рынок капитала, зарубежные инвесторы стали приобретать ценные бумаги российских компаний и банков.
_______________
*Новый экономический словарь/Под ред. А.Н. Азрилияна.- М.: Институт новой экономики,2006.- стр.366
2. ВАЛЮТНЫЙ РЫНОК РОССИИ.

         Индикатор развития финансового рынка - показатель оборота, не отражающий ценовое движение. Его рост говорит о повышении кредитного доверия участников, развитии инструментария рынка и повышении профессионального уровня его участников, которые используют все более сложные торговые стратегии. Эти признаки отражают состояние российского валютного рынка в 2005-2006 годах.
На рис.1 показан общий среднедневной оборот валютных торгов с участием российских банков. Здесь видно, что в 2005 году российский валютный рынок увеличил показатели оборота после кризиса межбанковской ликвидности летом 2004 года. Восстановилось доверие участников, важное для межбанковского рынка.


В четвертом квартале 2005 года оборот рынка на 40% превысил показатель четвертого квартала 2004 года. На увеличение оборота рынка оказал влияние приток валютных средств в Россию по каналам экспортной выручки и внешних заимствований финансовых институтов и крупных компаний. Сальдо текущих операций (товары и услуги) за первые 9 месяцев 2005 года составило $78 млрд., чистые ссуды и займы составили около $8 млрд. Большая часть валютных средств была сосредоточена в государственном валютном резерве. По официальным данным он за этот период вырос на $40.5 млрд. Фактически объем покупок Банком России валютных средств за рубли был еще больше, т.к. часть средств валютного резерва была направлена на платежи по внешним обязательствам РФ.*
Валютная структура рынка весьма инертна, это обусловлено долгосрочными контрактными обязательствами экономических агентов. 80-85% объема российского внешнеторгового оборота номинировано или обслуживается при расчетах в долларах США.*
 На  рис. 2 приведена валютная структура российского валютного рынка, рассчитанная за 2003 и 2005 годы. Доля операций с долларом США за два года увеличилась всего на 1%. В 2006 году также не произошло резких изменений и выхода операций по другим валютам на более высокие уровни.*             

         На  рис. 3 приведен среднедневной оборот по валютной паре рубль-евро на биржевом и внебиржевом валютном рынке. С февраля 2005 г. в действие введена бивалютная модель, используемая как операционный ориентир в работе Банка России. Руководство Банка России объясняет что, бивалютная модель используется для определения ценовых параметров по собственным операциям покупки и продажи доллара США и евро за российские рубли. Банк России принял на себя обязательства в течение одного операционного дня сохранять стабильной стоимость корзины валют в рублях, сформированной из доллара и евро в определенных пропорциях.*

         При введении бивалютной Банк России руководствовался стремлением сблизить волатильность по валютным парам рубль-доллар  (где она традиционно была достаточно низкой) и рубль-евро (где она была высокой). Через последовательное увеличение доли евро в модели бивалютной корзины и через управление своими котировками на рынке рубль-доллар, Банк России  повысил внутридневную волатильность валютной пары рубль-доллар. Одновременно была достигнута вторая цель введения бивалютной модели - 

_______________
*Материалы сайта  асi.ru сети Интернет
сокращение спекулятивных операций российских банков, реализующих короткую продажу долларов в больших объемах для последующего получения прибыли от стабильного тренда на укрепление рубля при существенном профиците торгового баланса.*
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Рис.2. Валютные структуры российского валютного рынка, рассчитанные за 2003 и 2005 годы.*
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Рис. 3. Среднедневной оборот по валютной паре рубль-евро на биржевом (шкала справа, столбцы) и внебиржевом (шкала слева, линия) валютном рынке в 2004-2005 годах ($ млн.).*График подготовлен ACI Russia по данным ЦБ РФ и ММВБ.

_______________
*Материалы сайта  асi.ru сети Интернет
         На рис. 4 приведена дневная волатильность рубль-доллар и рубль-евро по фиксингу Банка России на середину дня. На графике четко видно, что в конце 2005 года показатели волатильности практически сошлись в одной точке и ценовая конъюнктура рынка рубль-евро стала более благоприятной, с учетом небольшого роста ликвидности. 
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Рис. 4. Дневная волатильность рубль-доллар (нижняя линия) и рубль-евро (верхняя линия) в 2004-2005 годах.*

*График подготовлен ACI Russia по данным ЦБ РФ.
На рис. 5 показан ряд динамики индекса реального эффективного курса рубля, восстановленный по сопоставимой методике с базой 1995 года. Видно, что текущее значение индекса аналогично началу 1997 года. В экономической практике реальный эффективный курс принято рассматривать как показатель конкурентоспособности экономики по отношению к внешним рынкам. Значит можно говорить о том, что к началу 2006 года полностью отыграны все предполагаемые преимущества, полученные российской экономикой при резкой девальвации национальной валюты при кризисе 1998 года. Дальнейшая конкурентоспособность российских товаров, как на внешних, так и на внутренних рынках (через рост спроса на импорт) будет определяться их потребительскими качествами.*
_______________

*Материалы сайта  асi.ru сети Интернет
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Рис. 5. Индекс реального эффективного курса рубля в 1996-2006 годах, восстановленный по сопоставимой методике с базой 1995 года (в индексных пунктах).*

График подготовлен ACI Russia по данным и на основе методики ЦБ РФ.

С точки зрения инструментальной структуры, помимо стандартных операций спот на российском рынке приобрели значительную популярность сделки валютный своп, которые стали инструментом финансирования позиций банков (см. рис. 6). 
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Рис. 6. Дневной объем торгов свопами на ММВБ в 2005 году (в $ млн.).

*График подготовлен ACI Russia по данным ММВБ.




Сделки валютный своп использовались наравне с коротким репо и стали популярнее их, т.к. ликвидность залога в виде валюты намного выше. Короткие свопы стали биржевым инструментом на Московской межбанковской валютной бирже, что нехарактерно для мировой практики биржевых торгов. При этом рыночная доля биржи значительно выросла за 2005 год по причине существенного снижения комиссии, сейчас эта доля может быть оценена в 30% рынка. Несмотря на большую популярность валютных свопов, фьючерсы и биржевые опционы на валютном рынке так и не получили значительного развития.* 


При этом нужно отметить, что в 2005 году на российских биржах вырос как оборот, так и объем открытых позиций по валютным фьючерсам (см. рис. 7), а, например, на американской CME в 2005 году оборот по фьючерсам с российской валютой сократился на $1.1 млн. в день, т.е., на 75%, а позиции были урезаны на 68%. 
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Рис. 7. Дневной объем торгов фьючерсами доллар-рубль на ММВБ в 2005 году

 (в $ млн.).*

*График подготовлен ACI Russia по данным ММВБ.



ВЫВОД: В условиях сохранения высокого уровня мировых цен на энергоносители и реализации программы Правительства РФ по приданию рублю статуса свободно конвертируемой валюты, следует ожидать значительного притока иностранного капитала на российский финансовый рынок в 2007 году. Также значительное влияние на повышение престижа внутреннего российского валютного рынка на мировой арене должно оказать введение графического знака национальной валюты РФ – российского рубля.
_______________

*Материалы сайта  асi.ru сети Интернет
ЗАКЛЮЧЕНИЕ
Валютный рынок - самый большой и динамично развивающийся финансовый рынок в мире.
В России крайне благоприятная экономическая конъюнктура останется в ближайшей перспективе главным фактором, лежащим в основе укрепления рубля. Максимальные цены на сырье - основу российского экспорта - обеспечат стране стабильно высокие поступления валютной выручки и сильный платежный баланс. Кроме того, растет инвестиционная привлекательность России.
Покупательная сила рубля, его курс по отношению к другим валютам характеризует общее состояние экономики, ее стабильность и потенциал развития. Наш рубль будет свободно конвертироваться лишь тогда, когда мы сможем гарантировать его иностранному владельцу обеспеченность товарами и услугами требуемого уровня.
С привязкой курсообразования национальной валюты к корзине доллар/евро существенно возросла и роль внешних факторов. В нынешних условиях при прогнозировании курса рубля необходимо учитывать экономические и политические события в Европе и США.

Центральное место в управлении процессами, происходящими на российском валютном рынке, по-прежнему останется за Банком России. Нельзя недооценивать влияние и других игроков российского валютного рынка. Это крупные иностранные банки и российские экспортеры. Однако масштаб их влияния на курс национальной валюты все же следует признать ограниченным, способным вызвать только краткосрочные колебания курса рубля. 
Мир вступил в 2007 год. Какие события ожидают мир в этом году? Какие события могут повлиять на участников валютного рынка? Своевременная и правильная оценка ситуации, особенно кризисной, может помочь избежать потерь.
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ПРАКТИЧЕСКАЯ ЧАСТЬ

2. ТЕСТ:

Платежный баланс страны характеризуется тем, что:

а) итог платежного баланса, строго говоря, всегда составляет ноль (да, нет);

Нет. Платежный баланс может быть реализован с дефицитом (выплаты превышают поступления) или профицитом (поступления превышают выплаты).

б) когда мы представляем займы резидентам других стран, эта операция выступает как кредит в нашем платежном балансе (да, нет);

Нет. Это дебиторская задолженность. 

в) уменьшение официальных резервов иностранной валюты будет отражено в платежном балансе со знаком «минус»: данная операция является дебитной, или операцией импортного типа (да, нет);

Нет.

г) дефицит платежного  баланса по текущим операциям финансируется в основном чистым притоком капитала (да, нет).


Да. Другие существенные источники покрытия дефицита отсутствуют.

3. ЗАДАЧА:

Допустим, что Россия производит 360 электровозов и 2400 вагонов, а Украина – 160 электровозов и 800 вагонов. Если бы Россия производила новые электровозы, то их ежедневный выпуск составил бы 600 шт. Соответственно Украина могла бы производить либо 200 электровозов, либо 4000 вагонов.

Определите:

3.1. Какая страна обладает абсолютным преимуществом в производстве этих видов продукции?

3.2. Каковы сравнительные преимущества в производстве обоих продуктов у России и Украины?

3.3. Выгоды, к которым приводит специализация.

Россия обладает абсолютным преимуществом в производстве электровозов (может производить 600 шт.) против возможности Украины производить 200 электровозов.


Украина обладает абсолютным преимуществом в производстве вагонов (может производить 4000 шт.) против возможности России производить 2400 электровозов.


При производстве электровозов только Россией дополнительно будет произведено 
600 – 360 – 160 = 80 электровозов.


При производстве вагонов только Украиной дополнительно будет произведено 
4000 – 2400– 800 = 800 вагонов.


За счет специализации в двух странах  будет дополнительно выпущено 80 электровозов и 800 вагонов.

