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Введение

Анализ основных принципов, в соответствии с которыми обмениваются валюты, и факторов, определяющих динамику валютных курсов, показывает, что через систему валютных отношений достигается динамическое равновесие внутренней экономики в системе мирохозяйственных связей.

Формирование валютной политики государства как инструмента регулирования равновесия в значительной степени зависит от установленного режима валютных курсов. В зависимости от того, установлен в той или иной стране режим фиксированных или плавающих курсов, будет применяться различный набор экономических рычагов восстановления нарушенного равновесия.

Вопрос 45. Валютный курс и его урегулирование.
В международных расчетах валютой принято считать любой товар, способный выполнять денежные функции на международном уровне. Национальные денежные единицы, газ, нефть, золото, трактора, ценные бумаги и т.д. - все что принимается в международных расчетах в качестве средства обращения и платежа.

Валюта выполняет следующие функции: 
во-первых, выступает в качестве меры интернациональной стоимости, которая формируется на мировом рынке в результате взаимодействия спроса и предложения;
во-вторых, опосредует международный обмен товаров и услуг; 
в-третьих входит в состав золотовалютных резервов страны;
в-четвертых, используется в качестве международного средства

платежа.
 
По мере развития внешнеэкономических связей была создана валютная система – государственно-правовая форма организации валютных отношений, регулируемая национальным законодательством или межгосударственным соглашением. Вначале сложилась национальная валютная система. Её характеризуют элементы: 

   - национальная валюта; 

   - условия её конвертируемости, т.е. обмена на иностранные валюты, различаются:
а) свободно конвертируемые валюты, которые без ограничений обмениваются на иностранные валюты. В Уставе Международного валютного фонда (МВФ) с 1978 г. введено также понятие «свободно используемая валюта». К ней отнесены американский доллар, немецкая марка, японская иена, французский франк, английский фунт стерлингов;
б) частично конвертируемая валюта, например, рубль России; 
в) неконвертируемые (замкнутые) валюты;


Мировая валютная система преследует глобальные цели мирового сообщества и призвана обеспечить интересы стран-участниц.


В результате длительного исторического развития сложились следующие её основные элементы:

   - функциональные формы мировых денег (золото, резервные валюты, между-народные счетные валютные единицы);

  - регламентация условий взаимной конвертируемости валют;
  - унификация режима валютных паритетов и валютных курсов;

  - регламентация объёма валютных ограничений (требование МВФ к странам-членам отменить ограничения по операциям с валютными ценностями в опре-делённый период);

- регламентация состава компонентов международной валютной ликвидности (например, с 1970 г. МВФ ввёл в оборот новую международную валютную единицу – СДР, с 1979 г. Европейский фонд валютного сотрудничества – ев-ропейскую валютную единицу – ЭКЮ);

 - унификация правил использования международных кредитных средств об-ращения (векселей, чеков и др.) и форм международных расчётов;

 - режимы мировых валютных рынков и рынков золота; 

- статус института межгосударственного регулирования с 1944 г. – Международного валютного фонда. 

   Важным элементом международных валютных отношений является валютный курс как измеритель стоимостного содержания валют. Он представляет собой соотношение между денежными единицами разных стран, определённое их покупательной способностью и рядом других факторов. Валютный курс необходим для международных валютных, расчетных, кредитно-финансовых операций. Например, экспортёр обменивает вырученную иностранную валюту на национальную, т.к. в нормальных условиях валюты других стран не обращаются в качестве денежного средства на территории данного государства. Импортёр же приобретает иностранную валюту для оплаты купленных за рубежом товаров. 

Валютный курс - это цена денежной единицы одной страны, выраженная в денежных единицах других стран. Различают национальный валютный курс (в обменных пунктах) и реальный, который полностью учитывает влияние инфляции.
КР  КН * ИН / ИП,

где КР - реальный валютный курс;

ИН - национальный индекс потребительских цен;

ИП - индекс потребительских цен за рубежом.
Если валюта характеризуется стабильным валютным курсом, который отражает макроэкономические зависимости, ее принято считать твердой валютой. На практике валютные курсы устанавливаются на основе избранных механизмов (по золотому содержанию, в фиксированном или плавающем режиме, с привязкой к другой валюте). В этих случаях говорят о котировках валют. Прямая котировка: выражение национальной валюты в иностранной. Косвенная котировка (применяется в РБ): выражение единицы иностранной валюты в национальной.
Кросс-котировка - выражение курсов между двумя валютами через отношение каждой из них к третьей валюте. Например, 1$=6 руб., 1$=1,5 марки, тогда кросс-котировка немецкой марки к рублю 1 н.марка=6/1,5=4 руб.
Валютный курс формируется под влиянием многочисленных факторов: 

- долгосрочные: уровень производительности труда в той или иной стране, темпы роста ВНП, место и роль страны в мировой торговле; 

- среднесрочные: состояние платежного баланса страны по текущим грациям, уровень процентных ставок по депозитам, разница в темпах роста внутренних цен в тех или иных странах; 

- краткосрочные: психологические факторы. 

Различают: 

- свободно плавающий курс; 

- фиксированный курс. 

Плавающий курс отражает соотношение спроса и предложения национальной валюты. В его основе лежит рыночное равновесие. 

Фиксированный курс предполагает установление государством жесткого курса национальной валюты. Например, в государствах - членах ЕС предусматривается фиксация валютного курса. Изменение курса возможно только по взаимному соглашению. Члены МВФ (более 150 государств) в рамках политики колеблющегося курса, не имеют права манипулировать валютным курсом и международной валютной системой, если это приводит к нарушению платежного баланса или недобросовестному преимуществу в конкуренции против других стран-членов. В 1944-1973 гг.(до марта) в рамках Бреттонвудской валютной системы валютный курс мог колебаться лишь в пределах +- 1% паритета (по Европейскому валютному соглашению +- 0,75%),

Паритет - соотношение валют, соответствие их золотому содержанию. 
Слово "паритет" означает равенство покупательской способности валют. Паритет лежит в основе курса валют.
По теории абсолютного ППС валютный курс определяется не на основе

цен 2-х аналогичных товаров, а при сопоставлении корзины одинаковых товаров в двух странах. Согласно теории ППС цена товара в одной стране должна соответствовать цене на такой же товар в другой стране, пересчитанной по текущему курсу.
 ((ППС)"паритет покупательной способности

валют" в дальнейшем "теория абсолютного паритета покупательной пособности".
P(M) SP (N),

где P( M) - цена на товар А внутри страны;

S - валютный курс;

P (N) - цена на аналогичный товар А' за рубежом.
Например, цена товара А' в США 4$, курс 1$=5 руб., тогда цена товара 
Р(А) =(5руб./ 1$)4$=20 руб.
Если в хозяйственной практике курс отклонился от ППС, то его выравнивание происходит автоматически. Пусть покупательная способность доллара в стране Х завышена. Произойдет отток долларов в страну Х. В штатах уменьшится денежная масса, цены снизятся, а за рубежом -  повысятся. Снижение цен включает действие рыночного механизма (увеличится совокупный спрос, график сдвинется вправо).

[image: image1]Рис. 1. Увеличение совокупного спроса при сокращении денежной массы.
Цены в США повысятся, курс рубля повысится, а доллара - понизится.

Недостаток теории ППС.

1. Принцип ППС не соблюдается по причине несопоставимости товаров

(различия в качестве, технологии производства, ассортименте).

2. Не учитывается инфляция.

Необходимость учета инфляции, способствовала появлению "теории относительногоПП". Ее основной принцип - изменение валютного курса пропорционально

относительному изменению уровня цен в этих странах.
             Pd¹/Pd²    
S1 So ————

             Pf¹/ Pf²
где  S1 - курс национальной валюты текущий;

So - курс базовый;

Pd¹² - текущие и базовые цены в странах;

Pf¹² - текущие и базовые цены за рубежом.

Рыночный курс отклоняется от курса, рассчитанного с учетом инфляции,

а валюта оказывается либо "переоцененной", либо "недооцененной".

В 60-е годы появилась "теория макроэкономического баланса". Согласно

этой теории равновесный валютный курс устанавливается при достижении внутреннего и внешнего баланса.

Внутренний баланс - состояние экономики при полной занятости и низкой инфляции.

Внешний баланс - баланс текущих внешних операций (экспорт и импорт товаров и услуг).

При совпадении состояний внешнего и внутреннего балансов устанавливается равновесный курс. Для дополнения аналитических оценок конкретными расчетами применяют "метод платежного баланса".
[image: image2]
Рис. 9. валютный курс по методу платежного баланса
Q - объем иностранной валюты в стране; g - валютный курс.
Основной принцип метода платежного баланса - валютный курс устанавливается рыночным спросом и предположением валюты. Спрос на валюту (Д) приравнивается к объему импорта товаров и услуг. Предложение (S) приравнивается к экспорту. С повышением спроса на валюту (Д'), повышается валютный курс (g1) и объем иностранной валюты в стране (Q1). При одновременном увеличении экспорта (S') равновесный курс снизится до увеличения объема иностранной валюты в стране до Q2>Q1>Q0.

Следующая теория - "денежная теория валютного курса", рассматривает

последний как элемент национальной денежной системы. Спрос на деньги измен пропорционально росту цен, изменению процентной ставки, динамике реальных доходов.

Попытка увязать валютный курс не только с денежным хозяйством, но и с

производством была предпринята в рамках "общей теории валютного курса".

Факторы, влияющие на валютный курс:

· показатели экономического роста (ВНП, НД, объем промышленного

производства);

· изменение денежной массы на внутреннем рынке;

· уровень инфляции;

· различие в процентных ставках двух стран;

· состояние платежного баланса.
Для поддержания фиксированного курса, центральные банки были обязаны проводить валютные инвестиции. При снижении курса валюты, например, к доллару эмиссионный банк продаёт доллары, скупая национальную валюту, а при повышении курса – покупает доллары и продает национальную валюту. 

   С марта 1973 г. страны перешли к плавающим валютным курсам. Однако преобладает регулируемое государством плавание курсов валют. В ЕВС установлены относительные пределы взаимных колебаний курсов (+ -2,25 - с 1979 г., + - 15% - с августа 1993 г.), в России с 1995 г. абсолютные пределы колебаний курса рубля к курсу доллара. 
Снижение курса национальной валюты обычно выгодно экспортёрам, т.к. они получают экспортную премию (надбавку) при обмене вырученной подорожавшей иностранной валюты (доллара) на подешевевшую национальную ( если курс рубля снизился с 5,5 тыс. до 6 тыс. за 1 доллар, то такая надбавка равна 500 руб. на 1 доллар). Экспортёры стремятся при этом увеличить свои прибыли путём расширения вывоза товаров по ценам ниже среднемировых. Импортёры при этом проигрывают, т.к. им дороже обходится покупка валюты (в том же примере доллар будет стоить 6 тыс. руб., а не 5,5 тыс. руб.). При падении курса национальной валюты снижается реальный долг, выраженный в ней, но увеличивается внешняя задолженность в иностранной валюте, приобретение которой обходится дороже. 

   Повышение курса национальной валюты по отношению к иностранным денежным единицам оказывает в принципе противоположное влияние на международные экономические отношения. Последствия колебаний валютного курса зависят от валютно-экономического и экспортного потенциалов страны, её позиций в мировом хозяйстве. 

В условиях платежного дефицита или падения валютного курса государство выбирает одну из следующих валютных стратегий: 

1.Финансирование общего и платежного дефицита без изменений валютного курса. 

2. Валютный контроль - правительство жестко контролирует все сделки между страной и остальным миром (ограничение возможностей обмена валют). 

3. Плавающие валютные курсы - установление чисто рыночного курса валюты (для установления равновесия). 

4. Постоянно фиксированные курсы. 

5.Компромисс валютных курсов (сочетание вариантов 3 и 4).

   Стоимостной основой курсовых соотношений валют является их покупательная способность, выражающая средние национальные уровни цен на товары, услуги, инвестиции.
 
К факторам, влияющим на валютный курс, относятся:

 1. Состояние экономики;
 2.  Темп инфляции;
 3. Состояние платёжного баланса;
 4. Уровень процентных ставок; 
 5. Степень использования национальной валюты в международных расчётах;
 6. Деятельность валютных рынков; 
 7. Ускорение или задержка международных расчётов; 

 8. Валютная спекуляция;
 9. Валютная политика;
10. Политическая обстановка в стране;
11.Степень доверия к валюте на национальном и мировом рынках.
Перечисленные факторы определят спрос и предложение валюты. Например, чем выше темп инфляции в стране по сравнению с другими государствами, тем ниже курс её валюты, если не противодействуют иные факторы. Инфляционное обесценение денег в стране вызывает снижение их покупательной способности и тенденцию к падению их валютного курса. 

При активном платёжном балансе страны растёт спрос на её валюту со стороны иностранных должников, и курс её может повыситься.

Если в данной стране более высокие процентные ставки, чем в других странах, это может содействовать притоку иностранных капиталов и повышению спроса на валюту данной страны и её курса. Так, в первой половине 80-х гг. политика повышенных процентных ставок в США стимулировала (наряду с другими факторами) приток инвестиций в размере более 500 млрд. долл. из Западной Европы и Японии. В итоге курс доллара повысился, а курс валют стран-инвесторов под влиянием этого фактора снизился. 
Заключение.
         При фиксированном курсе должны проводиться изменения во внутренней экономике с тем, чтобы при существующем валютном курсе устранить внешний дисбаланс. Например, при дефиците платежного баланса необходимо за счет продажи валютных резервов сокращать денежную массу, ужесточать денежно-кредитную политику со всеми вытекающими дефляционными последствиями до тех пор, пока спрос на национальную валюту не восстановится. При плавающем курсе возможна другая крайность. Валютный курс под воздействием краткосрочных (спекулятивных) факторов может переоценить макроэкономическую несбалансированность экономики, что может повлечь за собой нежелательные структурные изменения.


Особенности и стабильность мировой валютной системы зависят от степени соответствия принципов построения её структуры принципам построения структуры мирового хозяйства, расстановке сил на мировой арене и интересам ведущих стран. При несоответствии этих принципов периодически возникает кризис мировой валютной системы, завершающийся её развалом и созданием новой валютной системы.

Список используемой литературы

   1. Валютный рынок и валютное регулирование : Учеб. Пособие Под ред.И.н. Платоновой - М.: БЕК, 1996

   2. Международные валютно-кредитные и финансовые отношения : Учеб. Под. ред. Л.Н. Красавиной – М.: Финансы и статистика, 1994.
   3. Авдокушин Е.Ф. Международные экономические отношения М.;ИВЦ “Маркетинг”, 1996.
PAGE  
2

